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ВСТУП

Ринкові умови господарювання зумовили не лише позитивні зру​шення в економіці країни, але й призвели до того, що більшість вітчи​зняних підприємств внаслідок негативного прояву економічної кризи, повільної адаптації управлінського апарату до нових умов господарю​вання стали неплатоспроможними, збитковими і відчувають великі фінансові труднощі. Ситуація, що склалась, зумовлює вагомість до​сліджень щодо обґрунтування дієвого механізму санації підприємств-боржників, що забезпечить їх оздоровлення, збереження робочих місць, виробничого потенціалу і, отже, економічну безпеку країни. 
Відсутність достатнього практичного досвіду і теоретичної бази санації, обмеженість фінансових ресурсів значною мірою стримують дані процеси в українських підприємствах, зокрема у цукровій проми​словості. Серед низки монопродуктових ринків стратегічних продук​тів ринок цукру як структуроутворюючого елементу ціни продукції інших галузей займає провідне місце. Разом з тим реальна економічна ситуація свідчить про наявність кризових явищ в цукровій промисло​вості, зокрема, практичну відсутність рентабельної ціни на цукор, збитковість його виробництва,  нестачу обігових коштів підприємств, що створює загрозу банкрутства більшості вітчизняних цукрових за​водів. Це актуалізує необхідність теоретичного узагальнення, методи​чного та законодавчого забезпечення санації підприємств, а також формування ефективного механізму оздоровлення підприємств для забезпечення їх прибутковості та конкурентоспроможності.
Необхідність розробки цієї проблеми привернула в останні роки до неї увагу ряду вчених, серед яких слід виділити А. А. Албул, Є. М. Андрущак, К. В. Багацьку, М. М. Головіна, О. В. Манойленка, К. А. Мараховську, О. В. Мозенкова, Е. В. Сгару, Л. С. Ситник, А. Є. Слівака, А. М. Поддєрьогіна, Б. М. Полякова, О. О. Терещенка, Н. Л. Шишкову, А. М. Штангрета. Питанням роз​витку ринку цукру України та пошуку шляхів його відродження присвячені праці вчених економістів-аграрників: О. М. Варченко, О. С. Зайця, М. Ю. Коден​ської, В. Я. Месель-Веселяка, П. Т. Саблука, С. А. Стасі​невич, А. В. Фурси, О. М. Шпичака, М. М. Ярчука.
Однак наявність низки неврегульованих питань зумовлює потребу уточнення понятійного апарату санації, розроблення методики оцінки санаційної спроможності цукрових заводів, а також обґрунтування ефективної структури та інструментарію організаційно-економічного механізму санації підприємств. Саме це обумовило вибір даного напрямку наукового дослідження.
Метою дослідження є обґрунтування теоретико-методологічних основ і практичних рекомендацій щодо удосконалення організаційно-економічного механізму санації підприємств за умов нестабільності вітчизняної економіки. При цьому потребують дослідження і подальшого розвитку підходи щодо обґрунтування понять «санація»», «організаційно-економічний механізм санації підприємств», класифікації санаційних заходів. Узагальнення зарубіжного досвіду і вітчизняної практики здійснення санації підприємств слугуватиме базою для розробки системи практичних рекомендацій щодо забезпечення ефективності санаційних процедур.
В рамках авторського дослідження повинно бути обґрунтовано необхідність активізації санації цукрових заводів на основі системного аналізу стану підприємств цукрової промисловості Вінницької області; визначено бар’єри санації підприємств і розроблено рекомендації щодо уникнення та зниження їх негативного впливу; розкрито існуючі підходи до прийняття рішення про доцільність санації з метою розробки методичних рекомендацій для визначення санаційної спроможності підприємств цукрової промисловості. Виконання поставлених завдань потребує оцінки дієвості організаційно-економічного механізму санації підприємств.
Безумовно, теоретично-методологічні напрацювання повинні підкріплюватися практичним значенням одержаних результатів у вигляді сукупності обґрунтованих рекомендацій та пропозицій щодо вдосконалення організаційно-економічного механізму санації підприємств. Практична цінність роботи також визначатиметься розробленим інструментарієм оцінки санаційної спроможності цукровиробників, матеріального заохочення керуючого санацією, спрямованого на активізацію процесу санації вітчизняних підприємств і цукрових заводів зокрема. 
Теоретичною та методологічною основою роботи є класичні положення економічної теорії, наукові праці та методичні розробки провідних вітчизняних і зарубіжних учених, загальнонаукові принципи проведення комплексних досліджень. Інформаційною базою дослідження слугуватимуть законодавчі та нормативні акти України, наукові дослідження вітчизняних і зарубіжних учених, матеріали науково-практичних конференцій, семінарів, періодичних видань, дані Державного комітету статистики України, Міністерства економіки України, Господарського суду Вінницької області, Вінницької асоціації «Поділляцукор», фінансові звіти підприємств цукрової промисловості Вінниччини, результати опитувань і спостережень. 
Науково-практичні рекомендації щодо активізації санаційних процедур використані в діяльності Головного управління економіки Вінницької обласної державної адміністрації при підготовці пропозицій до Міністерства економіки України щодо внесення змін до Закону України «Про відновлення платоспроможності підприємства або визнання його банкрутом».
В основу монографії лягли матеріали наукових досліджень Білоконь Т. М., керівництво якими здійснювалось Несеном Л. М. 


1. ТЕОРЕТИЧНІ ОСНОВИ ТА АНАЛІЗ ПРОЦЕСІВ САНАЦІЇ ПІДПРИЄМСТВ

1.1. Сутність санації підприємств та її організаційно-економічного механізму

В умовах ринкової економіки діяльність суб’єктів господарювання супроводжується виникненням кризових явищ. У системі стабіліза​ційних заходів держави, які направлені на виведення підприємства з кризи, основна роль відводиться санаційним заходам [10; 130]. Особ​ливо гостро ця проблема постає в умовах перехідної економіки, де важливим чинником виступає вплив не стільки внутрішніх, скільки зовнішніх економічних ризиків на діяльність підприємств. У той час як у розвинутих країнах з ринковою економікою, стійкими політич​ною та економічною системами, банкрутства звичайно на 1/3 зумов​лені зовнішніми факторами і на 2/3 – внутрішніми [133]. Саме проведення санації підприємства запо​бігає оголошенню його банкрутом та виводить з важкого кризового стану.
Слід відмітити, що питанням банкрутства та оздоровлення (сана​ції) підприємств займались ще наші пращури. Так, у «Руській Правді» Ярослава Мудрого зазначалося, що «коли банкрутство купця ста​неться через нещасливу пригоду, а не через його недбалість, тобто коли потоне корабель або пропаде товар під час війни чи від вогню, то кредитор не вправі вимагати свої гроші негайно, взяти його в неволю чи продати; купець може сплачувати свої борги частками, бо шкода – з Божої волі, а він сам не винен; а от коли купець втратить своє майно внаслідок пияцтва, або вдавшися до карних справ, або через власну безпорадність, то вже воля кредитора – дати йому «прольонгату» або продати його разом з усім майном» [44]. Отже, ще за часів Київської Русі законодавство надавало боржникові можливість виправити своє майнове становище в разі настання кризової ситуації.
За кордоном санація має не лише історію, а й популярність. При​кладом є світова фінансова криза 1998 р., коли англійський банк із двохсотлітньою історією Barings (один із найстаріших і найбільших у світі) був, по суті, розорений. Але голландська фінансова група ING провела процедуру санації Barings. У результаті банк не втратив жод​ного клієнта й утворився новий конгломерат ING Barings, що успішно працює в усьому світі. Це стало можливим завдяки проведеній санації, яка активно застосовується у світовій практиці й існує для виведення підприємства з фінансової кризи [36]. 
Державна підтримка банкрутів проводилася в 90-ті р. державами Східної Європи (Польща, Угорщина, Румунія, Словаччина) при пере​ході на нову структуру економіки і наприкінці 80-х – початку 90-х у Скандинавії (Швеція, Фінляндія), де економіка має яскраво виражену соціальну спрямованість. Причому набір засобів був щонайширшим – від фінансових дотацій до санації підприємств державою [36].
Розвиток інституту санації не відбувається автономно. Він тісно пов’язаний з функціонуванням таких інститутів як банкрутство та неспроможність. Під неспроможністю розуміють нездатність борж​ника своєчасно виконати свої зобов’язання, тоді як банкрутство – це негативний наслідок виникнення неспроможності, який наступає в разі неможливості, шляхом застосування санаційних заходів, відновити платоспроможність підприємства. 
Сьогодні в усіх країнах визнається, що основною метою інституту неспроможності повинно бути передусім збереження підприємства боржника шляхом зміни управління такого підприємства, реструкту​ризації його боргів, надання відстрочок та розстрочок виконання зо​бов’язань, а вже в останню чергу – ліквідація підприємства, яке не має можливості конкурувати на ринку [30]. Зміщення акцентів в системі банкрутства в сторону застосування неліквідаційних процедур зумо​вило загострення уваги науковців на дослідженні питання санації. Розглянемо та проаналізуємо думки економістів, вчених щодо визна​чення поняття «санація». 
Аналіз теоретичних джерел [6, 8, 31, 52, 53, 63, 116, 132, 138, 160] по​казав, що немає єдиної думки з приводу визначення санації. Так, за Рогожиним П. С. санація означає надання власником або третьою особою фінансової допомоги організації для розробки конкретних заходів, які не призведуть її до банкрутства [116]. Дане визначення звужує мету проведення санації, зводячи її лише до запобігання бан​крутству. І. А. Бланк під санацією розу​міє систему заходів з фінансового оздоровлення підприємств, що реалізуються за допомогою сторонніх осіб та направлені на запобігання визнання підприємства-боржника банкрутом і його ліквідації [31, с. 514].  
М. І. Тітов пропонує наступне визначення: «санація − це оздоровлення неспроможного боржника, надання йому з боку власника майна, кредиторів та інших юридичних і фізичних осіб (у тому числі зарубіжних) фінансової допомоги, спрямованої на підтримку діяльності боржника і запобігання його банкрутству» [132].
Однак вищенаведені визначення розкривають санацію як фінансову підтримку боржника. В той же час окрім фінансової сторони, слід враховувати також матеріально-технічний, організаційно-правовий, уп​равлінський аспекти діяльності боржника.
В Економічній енциклопедії санацію трактують як заходи держави, фінансово-кредитних інститутів, спрямовані на запобігання банкрутству підприємств, фірм, компаній, поліпшення їх фінансового стану через реорганізацію, кредитування, оновлення асортименту та ін. [52, с. 327].
Перелік конкретних санаційних заходів наведено у фінансовому та економічному словниках: випуск нових акцій або облігацій для мобілізації додаткового грошового капіталу, відстрочка погашення раніше випущених акцій і зменшення відсотка по них, надання урядових субсидій і нових банківських кредитів, пролонгування погашення раніше одержаних позичок, злиття з фінансово потужнішим підприємством, поділ на ряд дрібних самостійних підприємств, ліквідація підприємства і створення на його матеріально-технічній базі нового, повна або часткова купівля державою акцій підприємства, що перебуває на межі банкрутства [53, С. 643; 139, с. 442].
Коваленко М. А. та Лобанова Н. В. наголошують на важливості збереження підприємства як ланки єдиного регіонального соціально-економічного простору та метою санації вважають вихід підприємства із скрутного фінансового стану, стабільну діяльність, сталий розвиток у майбутньому й збереження зовнішніх умов для успішної діяльності підприємства, цілісності регіональної економічної, соціальної, екологічної системи [63].
Більш чітко санаційні заходи та мета санації виділені у визначенні Терещенка О. О.: «санація − це система фінансово-економічних, виробничо-технічних, організаційно-правових і соціальних заходів, які направлені на досягнення або відновлення пла​тоспроможності, ліквідності і конкурентоспроможності підприємства-боржника у довгостроковому періоді» [130, с. 52]. Такий же перелік санаційних заходів зустрічається і в праці Андрущак Є. М. [6], однак застосовувати їх вона пропонує по відношенню до всіх підприємств (а не лише боржників) та за допомогою усіх зацікавлених суб’єктів.
Згідно з Законом України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» від 30.06.1999 р. під санацією розуміють систему заходів, здійснюваних під час провадження у справі про банкрутство з метою запобігання визнання боржника банкрутом і його ліквідації, а її результати мають бути спрямовані на оздоровлення фінансово-господарського становища боржника та задоволення в повному обсязі або частково вимог кредиторів, шляхом кредитування, реструктуризації підприємства та боргів, і зміну організаційно-правової й виробничої структури боржника [103].
Взявши за основу визначення зарубіжних економістів (Н. Здравомислова, Б. Бекенферде, М. Гелінга [160] − провідних фахівців з питань виведення підприємств із фінансової кризи), авторський колектив на чолі з Поддєрьогіним А. М. [138, c. 305] пропонує розглядати санацію як комплекс послідовних, взаємопов’язаних заходів фінансово-економічного, виробничо-технічного, організаційного та соціального характеру, спрямованих на виведення суб’єкта господарювання з кризи і відновлення або досягнення його прибутковості та конкурентоспроможності в довгостроковому періоді.
Дослідник Багацька К. В. не погоджується з відображенням у визначенні переліку санаційних заходів і пропонує під санацією розуміти систему послідовних взаємопов’язаних заходів, що проводяться по відношенню до підприємства-боржника з ініціативи його власників або зовнішніх суб’єктів з метою врегулювання проблеми боргів, попередження банкрутства, відновлення платоспроможності і досягнення  прибутковості і конкурентоспроможності в довготерміновому періоді [8].
Ми погоджуємось з думкою, що всі санаційні заходи в одному ви​значенні не охопиш. Виділення окремих типів заходів (фінансово-економічних, виробничо-технічних, організаційних, соціальних) є відносним, оскільки один і той же захід може відноситись до декі​лькох типів (наприклад, продаж майна боржника як цілісного майно​вого комплексу має одночасно фінансово-економічні та організаційні риси). Тому у визначенні санації зазначати типи можливих санаційних заходів недоцільно.
Що стосується мети проведення санації, короткостроковою зада​чею санації має бути відновлення платоспроможності підприємства-боржника, що буде характеризувати його здатність вчасно розрахову​ватись за своїми зобов’язаннями, які випливають із торговельних, кредитних чи інших операцій грошового характеру [56, с. 419]. Досяг​нення цієї мети означатиме розв’язання проблеми боргів. Наступними кроками буде досягнення прибутковості та конкурентоспроможності в довгостроковому періоді.
До учасників процедури санації дослідники відносять власника майна, кредиторів, сторонніх осіб або зовнішніх суб’єктів. Хід прове​дення санації в значній мірі залежить також від керуючого санацією, на її ефективність можуть вплинути трудовий колектив, партнери підприємства, органи державної влади (в тому числі через законодавчі та нормативні акти). Необхідною умовою успішного проведення са​нації є зацікавленість та сприяння її проведенню всіма учасниками процедури, що зумовлює доцільність акцентування уваги у визначенні санації на участі всіх зацікавлених сторін.
Проведене дослідження приводить автора до висновку, що санація – це система послідовних, взаємопов’язаних заходів з оздоровлення підприємства-боржника, що здійснюються для відновлення його пла​тоспроможності, досягнення прибутковості та конкурентоспроможно​сті в довгостроковому періоді за участю всіх зацікавлених сторін [26]. 
В сучасній економічній літературі зустрічається ряд понять, пов’язаних з терміном «санація»: види, форми санації, санаційні заходи, їх типи і характер. Для глибшого розуміння сутності поняття санації проведено дослідження основних класифікаційних ознак санації та санаційних заходів, які пропонують вітчизняні дослідники.
З визначення поняття санації, даного Терещенком О. О., випливають основні типи санаційних заходів [10; 130]:
1.	Санаційні заходи організаційно-правового характеру направ​лені на удосконалення організаційної структури підприємства, органі​заційно-правових форм бізнесу, поліпшення якості менеджменту, звільнення підприємства від непродуктивних виробничих структур, поліпшення виробничих відносин між членами трудо​вого колективу. Санаційні заходи цього виду можна розділити на два класи:
−	санація зі збереженням існуючого юридичного статусу підприємства;
−	санація із зміною організаційно-правової форми і юридичного статусу санаційного підприємства (реорганізація).
2.	Виробничо-технічні санаційні заходи пов’я​зані, передусім, з модернізацією і оновленням вироб​ничих фондів, із зменшенням простоїв і збільшенням ритмічності виробництва, поліпшенням якості продукції і зниженням її собівартості, розширенням асортименту продукції, що випускається, і мобілізацією санаційних резервів у сфері виробництва.
3.	Фінансово-економічні заходи щодо санації відображають фінансові відносини, які виникають в процесі мобілізації і використання внутрішніх і зовнішніх фінансових джерел оздоровлення підприє​мства. Дані заходи направлені на покриття поточних збитків і усунення причин їх виникнення, оновлення або збереження ліквідності і платоспроможності підприємств, скорочення всіх видів заборгованості, поліпшення структури оборотного капіталу і формування фондів фінан​сових ресурсів, необхідних для проведення санаційних заходів вироб​ничо-технічного характеру.
4.	Соціальні санаційні заходи пов’язані із заходами по забезпеченню соціальної захищеності працівників підприємств-боржників, тобто наданню соціальних гарантій праців​никам, яких було вирішено звільнити в зв’язку з модифікацією або рекон​струкцією підприємства. До таких заходів відносяться: створення і фінансу​вання системи перепідготовки кадрів, пошук і пропозиція альтернатив​них робочих місць, додаткові виплати по безробіттю, надання звільненим працівникам позик, виплат по заробітній платі, вихідної допомоги.
У працях [10; 31] виділяють форми санації підприємства, яка направлена на реорганізацію боргу та реорганізацію самого підприємства.
Санація підприємства, яка направлена на реорганізацію боргу (без зміни статусу юридичної особи підприємства, що санується), передба​чає наступні варіанти:
	погашення боргу підприємства за рахунок коштів бюджету. У такій формі сануються тільки державні підприємства. Вона пов’язана з наступними основними умовами: забезпеченням подальшого розвитку пріоритет​них галузей економіки; галузевою або міжгалузевою переорієнтацією діяльності підприємства; здійсненням антимонопольних заходів; з іншими цілями з ініціативи органів, уповноважених управляти державним майном;
	погашення боргу підприємства за рахунок цільового банківського кредиту. Для здійснення контролю і допомоги підприємству, комерційний банк в переліку умов санації може забажати введення до складу його керівниц​тва свого представника (або уповноваженої особи) без набуття банком майнових прав; 
	відстрочка, розстрочка боргу. Дані напрями зменшення кредиторської заборгованості підприємства передбачені Законом України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» при укладанні мирової угоди боржника з кредиторами. Як один з варіантів розстрочки боргу з боку комерційного банку може виступати переоформлення короткострокових кредитів підприємства в довгострокові;
	зменшення або списання боргу може здійснюватися кредиторами, які зацікавлені в збереженні довгострокових фінансово-господарських відносин з підприємством-боржником. Наприклад, податкова адміністрація може погодитись списати частину боргу підприємству заради збереження потенційного платника податків; 
	 конверсія боргу у власність передбачає викуп часток (паїв, акцій) у власників з метою їх наступного обміну на боргові вимоги;
	переклад боргу на іншу юридичну особу, яка виявила бажання взяти участь у санації підприємства-боржника. У разі згоди кредитора на переклад боргу іншій особі новий боржник має право висувати проти вимог кредитора всі заперечення, засновані на договірних відносинах між кредитором і першим боржником;
	випуск облігацій (та інших боргових цінних паперів) під гарантію санатора. Така форма санації здійснюється, як правило, комерційним банком або державою.
Санація підприємства, яка направлена на його реорганізацію (із зміною, як правило, статусу юридичної особи підприємства, що санується), носить наступні основні форми:
	поділ. Така форма санації може бути використана для підприємств, що здійснюють багатогалузеву господарську діяльність. Виділені в процесі розділення підприємства отримують статус нової юридич​ної особи, а майнові права і обов’язки переходять до кожного з них на основі розділового балансу. При цьому можуть бути створені нові самостійні підприємства (горизонтальний поділ) або підприємства, що доповнюють одне одного за видами діяльності (вертикальний поділ);
	виділення. Ця форма санації може бути використана для диверсифікованого підприємства шляхом виділення зі складу підприємства структурних підрозділів зі збереженням цілісності основного виробництва;
	злиття. Така форма санації здійснюється шляхом об’єднання підприємства-боржника з іншим фінансово стійким підприємством з утворенням нової юридичної особи;
	приєднання господарюючим суб’єктом іншого зі збереженням першого як юридичної особи;
	перетворення може відбуватися шляхом зміни форми власно​сті або організаційно-правової форми господарювання. Прикладами перетворень підприємств є приватизація (у цій формі сануються дер​жавні підприємства), перетворення у відкрите акціонерне товарис​тво (з метою розширити фінансові можли​вості підприємства), пере​дача в оренду, яка характерна для санування державних підприємств, коли вони пе​редаються в оренду членам трудового колективу. Умо​вою здійснення останньої форми санації є прийняття на себе колективом орендарів боргів підприємства, що санується.
У вітчизняній практиці часто санацію ототожнюють з реструктури​зацією. Під останньою розуміють комплекс реорганізаційних заходів, які націлені на створення передумов виходу підприємства зі стану кризи і забезпечення подальшого його розвитку [31]. Згідно з Методи​чними вказівками щодо проведення реструктуризації державних під​приємств, затвердженими Наказом Мінекономіки №9 від 23.01.1998 р., реструктуризація підприємства – це здійснення організаційно-економі​чних, правових, технічних заходів, спрямованих на зміну структури підприємства, його управління, форм власності, організаційно-право​вих форм, здатних привести підприємство до фінансового оздоров​лення, збільшення обсягів випуску конкурентоспроможної продукції, підвищення ефективності виробництва [105]. Таким чином, по суті мета проведення санації та реструктуризації подібна та полягає у забез​печенні фінансового оздоровлення підприємства та ефективності його подальшої діяльності.
 Зазвичай вважається, що процесами реструктуризації, як правило, займаються слабі, неплатоспроможні підприємства, які стоять на межі банкрутства. Однак зарубіжний досвід свідчить, що для підвищення своєї прибутковості в майбутньому компанії часто проводять «попере​джувальну» реструктуризацію з метою зміцнення свого фінансового положення в майбутньому. Тому доцільно розглядати реструктуриза​цію в більш широкому розумінні як процес підготовки і реалізації про​грам комплексних змін на підприємстві з метою підвищення його рин​кової вартості [10]. В залежності від напрямків змін, виділяють [4]: 
	фінансову реструктуризацію;
	реструктуризацію виробництва та маркетингу;
	реструктуризацію менеджменту;
	реструктуризацію власності (реорганізацію).
На нашу думку, поняття санації є ширшим за реструктуризацію, оскільки проведення останньої лише створює передумови для ефективного проведення санації. Прийнято вважати, що санаційні процедури застосовуються при провадженні у справі про банкрутство. Хоча зарубіжний досвід підтверджує поширення застосування саме досудової санації боржників. 
У Законі України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» реструктуризація розглядається як один із санаційних заходів разом із перепрофілюванням виробництва, закриттям нерентабельних виробництв, відстрочкою (розстрочкою) платежів або списанням частини боргів, ліквідацією дебіторської заборгованості, продажем частини майна боржника, переведенням боргу (або його частини) на інвестора, звільненням працівників та одержанням кредиту на виплату їм вихідної допомоги тощо.
М. Головін [40] розглядає модель досудової санації неплатоспроможного підприємства, яка базується на операційній, фінансовій реструктуризації та рест​руктуризації підприємства. Операційна реструктуризація − це прове​дення заходів щодо внесення змін до виробничих чи організаційних процесів на підприємстві з метою підвищення його рентабельності та конкурентоспроможності. Здій​снення таких заходів дає можли​вість проведення фінансової рес​труктуризації, яка є похід​ною від операційної і передбачає від​строчення або розстрочення кре​диторської заборгованості підпри​ємства, яка виникла в результаті історичних подій і одне лише об​слуговування якої стоїть на заваді або гальмує оздоровлення під​приємства.
У випадку, коли проведення операційної і фінансової реструк​туризації є малоефективними за​ходами, треба проводити реструк​туризацію підприємства, сутність якої викладена у вищезгаданому Законі України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» [103].
До різновидів реструктуризації дослідник Андрущак Є. М. відносить порівняно нове поняття у сучасному бізнес-лексиконі – реінжиніринг, який означає фундаментальне переосмислення і радикальне перепланування бізнес-процесів компаній, що має на меті суттєве поліпшення показників їх діяльності, різке скорочення затрат, зростання якості сервісу і швидкості обслуговування клієнтів [4]. Реінжиніринг асоціюється зі «створенням компанії заново», тобто повною перебудовою внутрішніх процесів і технологій, здійснення операцій фірми з метою підвищення загальної ефективності бізнес-процесу, створення організації, яка швидко реагує на зміни ринкового середовища. З огляду на це, автор визначає реінжиніринг як найбільш глобальні перетворення в рамках реструктуризації.
Розглянуті форми та варіанти санації, в основі яких є поєднання тих чи інших можливих типів санаційних заходів, відображають її економічну сутність. На рис. 1.1 представлена класифікація процедур санації з правової точки зору, які пропонують В. Радзивілюк [110] та І.О. Хар [142].

Рис. 1.1. Класифікація процедур санації з правової точки зору
Джерело: узагальнено автором на основі [110, 142]
За критерієм специфіки правового положення або специфіки дія​льності боржника процедури санації підрозділяються на загальні і спеціальні (із врахуванням специфіки окремих категорій боржників: містоутворюючих підприємств, особливо небезпечних підприємств, сільськогосподарських підприємств, страховиків і інших, котрі на​звані в розділі VI закону [103]). 
За критерієм порядку входження в судові процедури санації останні можуть бути розділені на добровільні і примусові процедури. Цей розподіл пов’язаний з визначенням виду сторони, що ініціює про​вадження у справі про банкрутство. Кредитори, відповідно до норм національного і закордонного законодавства про банкрутство, наді​лені правом ініціювати недобровільні стосовно боржника процедури банкрутства, у тому числі і процедуру санації. У частинах 1 і 6 статті 7, статті 53 Закону України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» 1999 року та в законодавстві про неспроможність (банкрутстві) закордонних країн передбачене право боржника ініціювати також добровільні процедури банкрутства. 
За критерієм формалізації порядку здійснення процедур санації їх можна класифікувати на судові і досудові. Досудова санація спрямо​вана на запобігання порушення провадження у справі про банкрутство і здійснюється, як правило, на підставі спеціального законодавства, а в закордонних країнах регулюється нормами цивільного або торгове​льного права. Судова процедура санації й аналогічні їй процедури здійснюються в ході провадження у справі про банкрутство відпові​дно до законодавства про неспроможність (банкрутство). 
Класифікація процедур санації за критерієм заходів, що застосо​вуються для відновлення платоспроможності боржника, на правові, організаційні та виробничо-технічні не враховує економічного харак​теру санаційних заходів. До того ж аналогічні та більш змістовні кла​сифікації були розглянуті вище. Тому недоцільно зосереджувати увагу на даній класифікації.
За критерієм тривалості термінів здійснення судових процедур са​нації їх можна розділити на:
а) процедури, що здійснюються в рамках загального терміну, який складає 12 місяців та може бути продовжений ще до шести місяців (стаття 17 закону [103]);
б) процедури, що здійснюються в рамках спеціальних термінів (наприклад, строк процедури санації містоутворюючого підприємства, особливо небезпечного підприємства може бути продовжений до десяти років, термін санації сільськогосподарського підприємства не може перевищувати п’ятнадцяти місяців та може бути продовжений на один рік (статті 42–44 закону [103])). 
На жаль, українське законодавство не містить норм про проведення прискореної судової процедури санації. Така можливість була вперше передбачена французьким законодавством. У Російській Федерації, відповідно до Розпорядження Федеральної служби Росії в справах про неспроможність і фінансове оздоровлення, з 1998 р. були введені прискорені процедури банкрутства, у тому числі й аналог судової проце​дури санації – процедура зовнішнього керування [94]. Поділяємо позицію В. Радзивілюк щодо доцільності введення в Україні прискореної судової процедури санації малих і середніх підприємств з метою підвищення ефективності застосування судових процедур банкрутства і процедур санації зокрема. 
Критерій обсягу повноважень боржника в процедурах санації поділяє їх на ті, що здійснюються на загальних підставах керуючим санацією та керівником боржника, відповідно до ст. 53 Закону України «Про відновлення платоспромож​ності боржника або визнання його банкрутом». 
Процедури санації можна класифікувати і за іншими критеріями. Наприклад, за кінцевим результатом процедури санації можна поділити на: санацію, що закінчилась відновленням платоспроможності; санацію, що закінчилась укладанням мирової угоди; санацію, що закінчилась визнанням боржника банкрутом і відкриттям ліквідаційної процедури.
Проведений аналіз сутності санації та її класифікацій приводить до висновку, що дана категорія має економіко-правовий характер. Санація тісно пов’язана з такими економічними категоріями як антикризове управління, неспроможність, банкрутство, однак має відмінні характеристики. Санація підприємства відрізняється від антикризового управління, оскільки може передбачати і зміну власника, і ініціацію деяких кризових ситуацій для відновлення його платоспроможності та досягнення конкурентоспроможності в довгостроковому періоді. Санація, яка є однією з процедур справи про банкрутство, виступає як альтернатива визнання боржника банкрутом і запровадження ліквідаційної процедури та направлена на подолання неспроможності підприємства. 
Узагальнення теоретичних доробок науковців в галузі антикризового управління дозволило автору в роботі [26] сформувати систему санаційних заходів організаційно-правового, виробничо-технічного, фінансово-економічного та соціального характеру (табл. 1.1), яка може бути основою при розробці плану санації.
Таблиця 1.1
Система санаційних заходів
Тип заходу	Характеристика заходу
Організаційно-правовий	Звільнення від об’єктів соціальної сфери
	Реорганізація підприємства
	Продаж частини майна боржника
	Надання в оренду частини основних фондів боржника  
	Продаж підприємства (бізнесу) боржника
Виробничо-технічний	Модернізація та оновлення виробничих фондів
	Поліпшення якості виробничого процесу
	Перепрофілювання
	Закриття нерентабельних виробництв
	Оптимізація запасів
Соціальний	Звільнення працівників боржника, які не можуть бути задіяні в процесі реалізації плану санації, та надання їм соціальних гарантій
	Зміна керівництва, залучення нових висококваліфікованих кадрів
Фінансово-економічний	Мирова угода (відстрочка, розстрочка, списання боргу)
	Укладення форвардних контрактів на постачання продукції
	Стягнення, рефінансування дебіторської заборгованості
	Залучення додаткових кредитів для погашення боргу та реалізації плану санації
	Пролонгування погашення раніше одержаних позичок
	Виконання зобов’язань боржника власником або третіми особами
	Залучення інвестора з переведенням на нього частини боргу боржника
	Участь держави (державне фінансування, державні кредити, субсидії, податкові пільги)

Теоретичне та законодавче обґрунтування необхідності застосування тих чи інших заходів фінансового оздоровлення має підкріплюватися відповідним механізмом їх запровадження. З фізичної точки зору, механізм − це внутрішній пристрій машини, устаткування, який являє собою систему ланок та елементів, що приводить їх у дію [51, с. 355]. Аналогічно і механізм санації повинен забезпе​чити практичну реалізацію санаційних заходів.
З економічної точки зору, механізм − це послідовність станів, процесів, які визначають собою певну дію, явище [54, с. 446]. Саме в такому аспекті в Еконо​мічній енциклопедії трактують сутність меха​нізму банкрутства підприємства як послідовність процесів і стадій, відповідних процедур та інструментів від етапу боргової неспромож​ності підприємства до його ліквідації або санації та реструк​туризації [51, с. 356]. Відповідно механізм санації підприємства має визначати порядок реалізації санаційних процедур, заходів та інструментів. 
Теоретичне обґрунтування сутності й змісту механізму санації знайшло своє відображення у працях вітчизняних науковців. Так, дослідження К. Багацької [8], що проводились  на прикладі підпри​ємств харчової і переробної промисловості, присвячені розробці фінансового механізму санації з урахуванням еколого-економічних факторів відтворення ресурсного потенціалу. В основу структури фінансового механізму науковцем покладено сукупність підсистем забезпечення, функціональних підсистем та фінансових важелів, які враховують екологічний імператив. Н. Шишкова [149] акцентує увагу на формуванні дієвого організаційно-економічного механізму управ​ління санаційними процедурами як ієрархії методів, способів і прийо​мів формування і регулювання відносин підприємства з внутрішнім і оточуючим середовищем у процесі санації. 
Організацію проведення процесу відновлення платоспроможності підпри​ємства відображає класична модель санації, яка є теоретичним підґрунтям досліджень вітчизняних науковців [8; 49; 82; 130; 138]. Основні етапи та заходи санації (переважно організаційно-економічного напряму) регламентовані в Законі України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом».
Разом з тим практика проходження цукровими заводами Вінницької області через процедуру банкрутства свідчить про існування ряду перепон застосуванню санації, які носять здебільшого організаційний і економічний характер. Це зумовлює необхідність дослідження організаційно-економічного механізму санації підприємств та його вдосконалення з урахуванням специфіки підприємств цукрової промисловості. 
Під організаційно-економічним механізмом санації підприємств автор розуміє систему взаємопов’язаних організа​ційно-економічних елементів (санаційних заходів та інструментів), норма​тивно-правового, методичного, інформаційного і кадрового забезпечення, спрямова​ну на активізацію запровадження та успішну реалізацію санації підпри​ємств [26]. Організаційний характер даного механізму підтверджується необхідністю формування і регулювання відносин між підприємством та іншими учасниками процесу санації. Реалізація санаційних процедур сприятиме задоволенню економічних інтересів: відновленню платоспроможності, досягненню прибутковості і конкурентоспроможності підприємств у довгостроковому періоді, розвитку економіки галузі, регіону та країни. Отже, організаційно-економічний механізм санації підприємств ґрунтується на дії суб’єктів санації (арбітражного керуючого, кредиторів, власника, керівника боржника і трудового колек​тиву підприємства-боржника, органів державної влади) відповідно до їх цілей та інтересів. 
Для забезпечення ефективної реалізації санації підприємств необхідне досягнення збалансованої роботи всіх складових її організаційно-економічного механізму (рис. 1.2): 
−	нормативно-правового забезпечення (сукупності нормати​вно-правових актів, які регулюють проведення санації підприємств);
−	інформаційного забезпечення (сукупності інформаційних по​токів щодо фінансово-господарської діяльності підприємства та його зв’язків із зовнішнім середовищем);
−	методичного забезпечення (сукупності методів планування, організа​ції, контролю, аналізу, оцінки та регулювання в межах процесу санації);
−	кадрового забезпечення (підготовки кваліфікованих спеціалі​стів з пи​тань санації);
−	організаційно-економічних елементів (санаційних заходів та ін​струмен​тів), реалізація яких забезпечує фінансове оздоровлення підприємств [26].
Рис. 1.2. Структура організаційно-економічного механізму санації підприємств

Нормативно-правове забезпечення організаційно-економічного механі​зму санації підприємств представлене, насамперед, Законом України «Про від​новлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом», а та​кож іншими підзаконними актами, які регулюють особливості проведення са​нації, у тому числі для підприємств певних форм власності, створення і функціону​вання організаційних структур з питань банкрутства і санації тощо (дод. А).
Інформаційне забезпечення санації охоплює економічну, фінансову, комерційну та іншу інформації, джерелами якої є фінансова звітність підприємств, статисти​чні збірники і довідники, засоби масової інформації, Інтернет, власні та незалежні дослідження ринку. Його основне призначення − якісне інформаційне обслуго​вування учасників процесу санації шляхом надання достовірної, своєчасної та достат​ньої інформації для прийняття ними управлінських рішень. 
Методичним забезпеченням організаційно-економічного механізму санації підприємств виступають методи та моделі складання плану санації, проведення аналізу фінансово-господарської діяльності підприємства, визначення його санаційної спроможності, оцінки ефективності санації. Відповідні методичні підходи відображені як в законодавчих актах, так і в розробках економістів і науковців. Так, офіційно затвердженими є методичні рекомендації щодо виявлення ознак неплатоспроможності підприємства  та ознак дій з приховування банкрутства, фіктивного банкрутства чи доведення до банкрутства [108]; порядок розробки плану досудової санації господарських товариств, у статутних фондах яких державна частка перевищує 25 відсотків, та державних підприємств, щодо яких прийнято рішення про приватизацію [105]; методика інтегральної оцінки інвестиційної привабливості підприємств та організацій [86].
Предметом дослідження багатьох вітчизняних науковців є оцінка фінансового стану підприємства, ймовірності його банкрутства. Методичні доробки таких дослідників як Є. Андрущак, Т. Бень, С. Герасименко, Н. Головач, С. Довбня, К. Колесар, Л. Лігоненко, В. Москаленко, О. Пластун, О. Терещенко, Н. Фокіна можуть слугувати підґрунтям для аналізу фінансово-господарської діяльності підприємства-боржника. Разом з тим питання оцінки санаційної спроможності підприємства, яке досліджували К. Багацька, О. Манойленко, О. Терещенко, є дискусійним і потребує подальшого вивчення.
Невід’ємною складовою організаційно-економічного механізму санації підприємств є механізм оцінки ефективності санації та окремих управлінських рі​шень в процесі санації. Так, від результатів оцінки ефективності санації залежить прийняття рішення про санацію чи ліквідацію підприємства та вибір найбільш ефективного комплексу антикризових заходів, якщо санація є доцільною. Заслуговує на увагу модель оцінки ефективності санації підприємств на основі нечітких множин, запропонована Т. С. Клебановою та О. В. Панасенко [62], яка включає коефіцієнти поточної ліквідності, фінансової незалежності, рентабельність виробничих фондів, конкурентоспроможність підприємства в довгостроковому періоді, додаткова вартість, створена в результаті санації. Кемарська Л. Г. пропонує оцінювати економічну ефективність санаційних заходів за допомогою критеріїв платоспроможності, ліквідності, рентабельності і прибутковості [61]. На нашу думку, важливість цукрової промисловості у формуванні продовольчої безпеки регіону та країни обумовлюють необхідність врахування таких показників як збереження робочих місць, вплив на соціально-економічний розвиток регіону.
Організаційно-економічний механізм санації підприємств повинен підкріплюватись кадровим забезпеченням, а саме системою підготовки та підвищення кваліфікації фахівців з антикризового управління і санації зокрема. При проведенні досудової санації можуть бути залучені незалежні спеціалісти, що мають високу кваліфікацію в галузі, до якої належить підприємство, ґрунтовні знання з економіки, права, інформаційних технологій. В ряді випадків створюється тимчасова робоча група з представників органів державної влади, фінансових установ, персоналу підприємства-боржника, кредиторів. В разі проведення судової санації розробкою та реалізацією плану санації займається призначений господарським судом арбітражний керуючий, до якого переходять функції управління підприємством-боржником. Нерозвиненість в Україні інституту антикризового управління обумовлює необхідність створення відповідного кадрового потенціалу та обґрунтованої системи мотивації керуючих санацією.
Всі зазначені підсистеми забезпечення є підґрунтям для реалізації низки санаційних заходів та ін​струмен​тів, сукупність яких регламентована в Законі України «Про від​новлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом». Разом з тим їх низька результативність свідчить про необхідність вдосконалення діючого організаційно-економічного механізму санації підприємств в розрізі його складових, зокрема методичного і нормативно-правового забезпечення, санаційних заходів та інструментів.

1.2. Нормативно-правове регулювання санації підприємств

Важливим чинником ринкових перетворень в економіці України є наявність розробленого законодавства про банкрутство та його ефективне застосування. Надання Україні статусу країни з ринковою економікою свідчить про позитивну оцінку критерію ефективності системи захисту прав власності та функціонування працюючого режиму банкрутства [29]. Однак намір зробити банкрутство ринковим засобом розв’язання майнових проблем учасників ринку лишається наразі на порядку денному. Не зважаючи на те, що з 1999 р. вітчизняне законодавство направлено на відновлення платоспроможності підприємств-боржників, реальність свідчить про відсутність практичного досвіду ефективної реалізації санаційних процедур [90]. 
У цьому аспекті актуальним є вивчення та використання іноземного досвіду в сфері неспроможності в розвинутих країнах, зокрема, аналіз висвітлення проблеми санації в іноземному законодавстві і застосування санаційних процедур в зарубіжних країнах. У зарубіжній практиці термін «санація» практично не застосовується, натомість оздоровлення підприємства досягається при застосуванні реорганізаційних процедур, в Росії – процедури фінансового оздоровлення та зовнішнього управління.
Сутність, види та практика застосування реорганізаційних процедур в різних країнах розглядаються в праці O. Couwenberg [152]. Як зазначає дослідник, різні процедури банкрутства передбачають різні шляхи, які в результаті призводять до оздоровлення підприємств (рис. 1.3).
Після порушення справи про банкрутство до підприємства можуть бути застосовані дві альтернативні процедури: реорганізації або ліквідації. В разі переходу до реорганізаційної процедури підприємство отримує можливість домовитись з кредиторами щодо погашення зобов’язань. Протягом цього часу підприємство захищене від «агресивних» кредиторів, які вимагають виплат (в українському законодавстві аналог – мораторій на задоволення вимог кредиторів [103]). Результатом переговорів з кредиторами є план або угода, яку має затвердити суд та кредитори. Незатвердження плану реорганізації в більшості випадків означає перехід до ліквідаційної процедури.
Рис. 1.3. Структурно-логічна схема оздоровлення підприємства в процедурі банкрутства [152, с.6]
З досліджень автора можна зробити висновок, що затверджений план може бути по суті планом ліквідації, планом з продажу активів або дійсно планом реорганізації підприємства. Причому останній може бути виконаний успішно і забезпечити оздоровлення підприємства або не виконаний і означатиме повернення до процедури банкрутства (ліквідації). Таким чином, лише підприємства, які успішно задовольнили вимоги кредиторів згідно плану реорганізації, або ті, що продали цілісний майновий комплекс в треті руки, можуть бути віднесені до категорії «оздоровлені підприємства».
Підприємства, які згідно плану ліквідації, затвердженому в процедурі реорганізації (рис. 1.3), продали свої активи по частинам, є ліквідованими. У ліквідаційній процедурі  підприємства продають свої активи частинами або як цілісний майновий комплекс. В останньому випадку економічна діяльність підприємства зберігається, хоча, можливо, і в іншій корпоративній формі.
Приходимо до висновку, що відновлення платоспроможності, оздоровлення боржника може відбутися і в разі оголошення його банкрутом. Адже за умови успішного продажу підприємства як цілісного майнового комплексу виробництво зберігається, персонал продовжує працювати. Тобто і ліквідаційна процедура може мати санаційний характер.
Не зважаючи на існування загальної схеми процедури банкрутства, запропонованої O. Couwenberg, очевидно, що більшість систем банкрутства мають суттєві відмінності. Так, на одній базовій основі побудовано законодавство з питань неспроможності підприємств в таких країнах як Голландія, Німеччина, Швеція та Фінляндія, в той час як англійська та американська системи банкрутства значно відрізняються як між собою, так і від систем інших країн. Зробимо стислий огляд та порівняльний аналіз законодавств про неспроможність підприємств в різних країнах: США, Німеччина, Англія, Франція, Угорщина, Чехія, Росія, основну увагу звертаючи на реорганізаційні (санаційні) процедури.  
США. Нині діючий закон про банкрутство в США − US Bankruptcy Code [159] − прийнятий в 1978 р. Згідно цього закону, до боржника (за його заявою або за заявою кредиторів) можуть бути відкриті або процедура реорганізації, або ліквідації (дод. Б, рис. Б.1).
Однією з відмінних рис закону є те, що для порушення провадження справи (незалежно від того, реорганізація це чи ліквідація) не потрібно ніяких додаткових доказів, крім правильно оформленої заяви. Якщо боржник подає заяву про реорганізацію, він не повинен надавати докази реальності плану реорганізації. Зокрема, не вимагається пред’являти докази фактичної неплатоспроможності боржника, що призводить до зловживань з боку платоспроможних підприємств.  Крім цього закон передбачає, що якщо провадження було розпочате як ліквідаційне, воно в будь-який момент за клопотанням боржника, або іншої зацікавленої особи, може бути трансформовано в реорганізаційну процедуру.
Слід відмітити, що відкривати процедуру банкрутства для менеджерів боржника вигідно. По-перше, закон передбачає період права ексклюзивного подання плану реорганізації боржником. По-друге, менеджерам надається можливість керувати бізнесом після початку реорганізаційної процедури, протягом якої права кредиторів обмежуються механізмом автоматичного припинення індивідуальних дій кредиторів. По-третє, модель механізму голосування за план реорганізації, при якій кредитори діляться на однорідні класи, дозволяє нейтралізувати групи кредиторів з певними інтересами (наприклад, кредиторів, які є конкурентами боржника) [11, 152, 154, 156].
Таким чином, закон про банкрутство в США забезпечує широкі можливості для реалізації інтересів боржника, суттєвим чином обмежуючи права кредиторів.
Німеччина. Нині в Німеччині діє закон, що був прийнятий в 1994 р. та вступив в дію в 1999 р. Попередня система регулювання неспроможності майже не давала можливості укладати мирову угоду (єдиний шлях до фінансового оздоровлення), і в більшості випадків банкрутства закінчувалися ліквідацією. 
Згідно нового закону провадження у справі про банкрутство починається з єдиної процедури Insolvenzverfahren, яка потім трансформується в реорганізаційну або ліквідаційну (дод. Б, рис. Б.2). Основна увага приділяється захисту інтересів кредиторів, і боржник практично не має можливості використати початок процедури банкрутства для своєї вигоди. Закон не надає перевагу продовженню діяльності боржника порівняно з продажем діючого підприємства іншому суб’єкту або продажем активів [9, 153, 156]. 
Англія. Англійська система регулювання проблем неспроможності є однією з найстаріших: перший закон про банкрутство був прийнятий в 1543 р.
У сучасному законодавстві передбачений режим управління з метою реабілітації боржника, подібний до глави 11 американського закону про банкрутство (дод. Б, рис. Б.3). Однак він мало застосовується на практиці, оскільки зазвичай блокується кредитором, що має «право плаваючого забезпечення» на всі активи боржника. Таке право запобігає продажу підприємства по частинам. 
Заслуговує на увагу та використання у вітчизняній практиці застосування взаємозаліків за «принципом мінімізації втрат для платоспроможної сторони». Коли оцінюються всі права вимог, то у випадку наявності у боржника і кредитора взаємних зобов’язань враховується тільки баланс [9, 91, 154, 156].
Франція. Нині діючий у Франції закон про відновлення платоспроможності підприємств і ліквідації їх майна в судовому порядку (прийнятий в 1985 р. із внесенням ряду поправок в 1994 р.) направлений на реабілітацію підприємства-боржника.
Законодавство надає перевагу ранньому попередженню банкрутства. Так, з 1994 року аудитори зобов’язані відправляти копію аудиторського висновку в суд, якщо є ознаки близької неспроможності.
У Франції представники суду прагнуть ініціювати переговори боржника з кредиторами при перших ознаках неспроможності (дод. Б, рис. Б.4), призначаючи спеціальну особу для їх регулювання. За клопотанням цієї спеціальної особи суд може ввести мораторій на індивідуальні дії кредиторів по відношенню до майна боржника, не дивлячись на те, що офіційна процедура ще не відкрита. Крім того кредитори не мають можливості суттєво впливати на розробку плану реструктуризації. Зокрема, суд може затвердити план без згоди кредиторів (або робітників), якщо він, на його думку, направлений на максимізацію виплат кредиторам або на збереження робочих місць. У багатьох випадках кредитори змушені погоджуватися на запропоновані умови, інакше при відкритті формальних судових процедур вони можуть взагалі нічого не отримати.
Після введення процедури спостереження боржник може продовжувати управляти та розпоряджатися своїм майном. Взаємозалік в період спостереження розглядається як платіж і тому згідно французькому законодавству є недійсним (на відміну, від англійського права). Це відображає ідею про захист цілісності підприємства-боржника.
Слід зазначити, що більш раціональною серед реорганізаційних процедур Франції є здача підприємства в оренду з правом викупу на термін не більше двох років, а серед ліквідаційних – продаж підприємства як цілісного майнового комплексу. Ці пріоритети визначені з погляду збереження робочих місць та податкової бази. 
Продаж цілісного підприємства, хоча і передбачений, однак застосовується дуже рідко через те, що покупець разом з активами отримує і зобов’язання по різним контрактам, включаючи трудові контракти, фінансові контракти і контракти оренди.
Вагому роль відіграє суд, який, зокрема, призначає адміністратора, який дає суду поради щодо вибору між  реструктуризацією та ліквідацією боржника [9, 76, 152, 156]. 
Угорщина. Зараз в Угорщині діє закон про банкрутство 1993 р. Попередній закон (1992 р.) передбачав механізм автоматичного початку процедури банкрутства при настанні певних умов (automatic bankruptcy trigger). Механізм полягав у тому, що, якщо фірма мала зобов’язання, прострочені більше ніж на 90 днів, вона повинна подати заяву про банкрутство. При цьому вона мала дві альтернативи: реорганізація та ліквідація (дод. Б, рис. Б.5). Якщо ж справу про банкрутство порушує кредитор, фірма автоматично починає процес ліквідації. В той час як використання автоматичного трьохмісячного мораторію дозволяло фірмі почати процедуру реорганізації. Правда, для затвердження плану реорганізації вимагалось одноголосне затвердження зборами кредиторів. Це були одні з найсуворіших вимог до затвердження плану реорганізації серед індустріальних країн. У 1993 р. автоматичне банкрутство, як і автоматичний мораторій, були відмінені [9, 152, 157].
Чехія. На теперішній час в Чехії діє закон про неспроможність − Bankruptcy and Composition Act («Zakon o konkursu a vyrovnani» No. 328/1991 Sb.), прийнятий в 1991 р. У початковому варіанті закону процедура банкрутства не передбачала наявність зовнішнього керуючого і повністю контролювалась судом. Поправка 1993 р. ввела в процедуру банкрутства трьохмісячний захисний період, протягом якого у боржника з’являвся шанс розв’язати фінансові проблеми. Поправка 1996 р. ввела обов’язкову подачу заяви про неспроможність боржником, а поправка 1998 р. передбачила покарання за невиконання цього правила більш жорстким.  
Прийняття великої кількості поправок в 2000 р., з метою гармонізації чеської правової системи з європейською, негативним чином відбилось на їхній якості. Серед існуючих особливостей функціонування закону можна виділити наступні:
	суд повинен порушити справу про банкрутство протягом десяти днів. Такий термін досить нереальний, особливо враховуючи, що кредитор повинен внести грошовий депозит (в розмірі 1 % від суми боргу). Зазначимо, що в результаті заявки боржників розглядаються значно швидше, ніж кредиторів;
	існують витрати, пов’язані з подачею заяви про банкрутство (наприклад, кредитор повинен довести, що у фірми є ще хоча б один кредитор, якому вона не платить, і довести, що її активів достатньо для відшкодування витрат на проведення процедури банкрутства. Тобто при ініціації кредитором процедури банкрутства боржник може виплатити всі прострочені борги іншим кредиторам, що унеможливить порушення справи про банкрутство єдиним кредитором).
Не дивлячись на розширення повноважень зовнішнього керуючого та кредиторів фірми, вони ще не повною мірою користуються цими правами. В реальності досить часто суд приймає всі рішення самостійно [9, 152, 157].
Росія. З початку перехідного періоду в Росії було прийнято три закони про банкрутство: в 1992, 1998 та 2002 рр., причому нові Федеральні закони Російської Федерації «О несостоятельности (банкротстве)» є досконалішими і гнучкішими. Зокрема, сучасне законодавство передбачає такі процедури банкрутства реабілітаційного характеру: нагляд (в українському законодавстві [103] аналог – розпорядження майном), зовнішнє управління (аналог санації), підписання мирової угоди, а також нову для російського законодавства процедуру фінансового оздоровлення. 
Зазначимо, що в зарубіжній практиці аналогів російської процедури «фінансове оздоровлення» немає. Її суть полягає в тому, що протягом фінансового оздоровлення відбувається погашення заборгованості перед усіма кредиторами згідно графіку. Як вважає Е. Сгара, «… за однією з найсуттєвіших ознак мирової угоди (графіку погашення заборгованості) процедура фінансового оздоровлення співпадає з мировою угодою, що, безумовно, полегшує перехід від однієї процедури до іншої та буде сприяти зростанню кількості мирових угод, що укладаються в процедурі банкрутства» [119]. Впровадження даної процедури повинно дозволити зберегти власникам (учасникам) боржника контроль за підприємством навіть в умовах порушеної справи про банкрутство. За результатами проведення процедури фінансового оздоровлення звіт складається і надається адміністративному керуючому саме боржником. А сам адміністративний керуючий тільки складає висновок про виконання плану цієї процедури. За результатами розгляду такого висновку суд приймає рішення або про впровадження зовнішнього управління (наступної процедури банкрутства), або про визнання боржника банкрутом і відкриття конкурсного провадження [93].
Процедура зовнішнього управління (санація) може бути завершена «реабілітацією» бізнесу боржника в двох випадках: у зв’язку з відновленням платоспроможності і погашенням вимог кредиторів та в зв’язку з укладенням мирової угоди (дод. Б, рис. Б.6). В іншому випадку вводиться конкурсне провадження (аналог в українському законодавстві – ліквідаційна процедура [103]).
Узагальнення особливостей російського законодавства дозволило встановити, що серед заходів, направлених на збереження бізнесу боржника, найбільш прогресивними є: можливість повернення з конкурсного провадження у зовнішнє управління за наявності реальної можливості відновлення платоспроможності, проведення додаткової емісії акцій в ході зовнішнього управління за згоди власника боржника [9; 111].
Україна. Джерела зародження інституту неспроможності на території нинішньої України можна знайти в «Руській Правді» [117, с. 68]. Так, наприклад, стаття 69 регулює той випадок, коли в боржника кілька кредиторів, і він не в змозі їм заплатити. Способом одержання грошей служив продаж боржника на «торгу», але за умови, що неспроможність боржника виникла внаслідок збігу обставин. Отримані кошти розподілялися між кредиторами відповідно до встановлених правил. 
Російський статут 1800 р. банкрутом називав того, хто не міг повністю оплатити своїх боргів. У цьому документі давалося визначення таким різновидам банкрутства, як фіктивне й навмисне, які суворо каралися [6]. Загалом, виділялись три види банкрутства: від нещастя, від недбалості та пороків, від підробки. До кожного з цих видів неспроможності приймалися різні заходи впливу. У будь-якому випадку банкрут не вважався «безчесним», якщо не було доведено його злісний намір. Боржник, що став банкрутом «від нещастя», звільнявся від відповідальності за всіма своїми боргами. Слід зазначити, що російське законодавство вже на той час регламентувало процедури, спрямовані на відновлення платоспроможності боржників у процесі торговельної неспроможності, тобто те, що сучасною мовою називають реабілітаційними (відновлювальними) процедурами. Для їхнього проведення були створені спеціальні інституції, які називались адміністрації по торговельних справах [66].
Після революції 1917 р. в умовах НЕПу було здійснено перші кроки в напрямку створення нового радянського законодавства про банкрутство. Проте з посиленням планової економіки інститут банкрутства втратив своє значення, і на початку 60-х років загальні норми про банкрутство були виключені з чинного законодавства, хоч розвиток радянської соціалістичної планової економіки проблему банкрутства не зняв [120]. Лише у 80-ті роки термін «банкрутство» відродився і знайшов своє відображення у законі колишнього СРСР «Про державне підприємство (об’єднання)», де передбачалася відповідальність неспроможних боржників за невиконання зобов’язань перед партнерами [6].
Першим із початку докорінних реформ у Радянському Союзі став проект закону про неспроможність (банкрутство) підприємств, який було подано на розгляд до Верховної Ради СРСР 8 липня 1991 р. Того ж року було розпочато перші читання цього законопроекту, але з припиненням існування Радянського Союзу та початком створення права нових незалежних держав колишніх радянських республік цей процес зупинився [30].
У зв’язку з формуванням в Україні ринкової економіки виникла потреба в реформуванні законодавчої бази. У червні 1992 р. Верховною Радою було прийнято Закон України «Про банкрутство». Однак практика його застосування показала недосконалість цього законодавчого акту, оскільки в ньому не було дієвої процедури оголошення боржника банкрутом, не були враховані певні обставини, які виникали у процесі провадження справи про банкрутство. Головним же недоліком закону була його кредиторська спрямованість та зосередження уваги на каральних функціях банкрутства (ліквідація підприємства та розподіл наявного майна між кредиторами). Він не передбачав для підприємств-боржників альтернативних варіантів, тобто можливих шляхів запобігання ліквідації, а також інших варіантів задоволення вимог кредиторів. 
В результаті багаторічної праці вітчизняних економістів та юристів було внесено ряд змін до закону та викладено його в новій редакції, а саме: Закон України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» від 30.06.99 р., який набрав чинності 1.01.2000 р. та спрямований на санацію та запобігання банкрутству вітчизняних підприємств (дод. Б, рис. Б.7).
Разом з тим, даний закон не дає можливості арбітражному керуючому чи меншості кредиторів впливати на кредитора, що має більшість голосів (більше 50 відсотків), в разі відмови (небажання, затягування) останнього приймати рішення, віднесене до компетенції комітету кредиторів та пов’язане з провадженням у справі про банкрутство.
Законодавством не обумовлено, чи має право кредитор, вимоги якого забезпечені заставою, входити до комітету кредиторів та впливати на його рішення. Володіючи перевагою у вигляді першочергового задоволення своїх вимог боржником, заставний кредитор має ще значну кількість (часто і більшість)  голосів у комітеті кредиторів, що забезпечує йому привілейоване місце та практично нівелює вплив інших кредиторів на прийняття рішень щодо підприємства-боржника.
У старій редакції Закону передбачалося, що боржник може звернутися до суду з власної ініціативи у разі його фінансової неспроможності або загрози такої неспроможності. Згідно з новою редакцією Закону боржник зобов’язаний звернутися в місячний термін до господарського суду із заявою про порушення справи про банкрутство у разі виникнення обставин, передбачених п. 5 ст. 7 Закону. Проте санкцій за невиконання вимог п. 5 ст. 7 законодавцем не передбачено [83].
Звичайно, наведені лише деякі недоліки Закону України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом», але й вони свідчать про необхідність подальшої роботи над удосконаленням вітчизняного законо​давства про банкрутство. 
Отже, ще донедавна законодавства про банкрутство європейських країн були зміщені в сторону ліквідації, однак нині спостерігається тенденція ширшого використання санаційних процедур або пом’якшення умов застосування таких, якщо вони вже є. Зокрема, Франція, Німеччина, Бельгія і Фінляндія включили процедури реорганізації в законодавство зовсім недавно [152].
Сьогодні збереження підприємства є для всіх країн головною метою сучасних реформ законодавства про неспроможність. Наявність певної кількості, а не єдиної, форм врегулювання майнових проблем між неспроможним боржником та кредиторами свідчить про розгалуженість відповідного законодавства та адекватність реагування законодавства більшості розвинених країн [37].
Значного поширення в ринковій економіці, в тому числі і в Україні, набули добровільні банкрутства, що виступають засобом боржника розв’язати свої фінансові, частіше тимчасові проблеми. Так, у вітчизняному законодавстві передбачена можливість порушення справи про банкрутство самим боржником з метою проведення його санації, при цьому керуючим санацією призначається керівник боржника.

1.3. Порівняльний аналіз процесів санації  підприємств у зарубіжних країнах та Україні

Відмінності в законодавчому регулюванні інституту банкрутства обумовлюють особливості реалізації санаційних процедур. В цьому аспекті заслуговує на увагу аналіз результативності застосування санаційних процедур. Так, О. Couwenberg в праці [152] досліджує процеси реалізації реорганізаційних процедур та їх результативність у країнах з розвинутою економікою. Результати його досліджень наведені в табл. 1.2. 
Таблиця 1.2
Реорганізаційні процедури в США, Англії, Німеччині та Франції  
(у відсотках)
КраїнаПоказники	США	Англія	Німеччина	Франція
Частка реорганізації	28	14	0,2	20
Результати реорганізації	Частка затвердження планів в процедурі реорганізації	41	15	64	13
	Частка випадків продажу цілісного підприємства в результаті реорганізації	23	39	– 1	15
	Частка фірм, які ліквідуються після реорганізації 	302	46	– 1	72
Примітки:
1. Немає даних.
2. Три нижніх значення в стовпчику США в сумі не дають 100 %, оскільки ще 6 % фірм знаходяться в очікуванні затвердження своїх планів реорганізації.
Джерело: складено автором на основі [152].

Як свідчать наведені дані, дуже низький відсоток реорганізацій в Німеччині стосується періоду, коли нова реорганізаційна процедура у практиці ще не застосовувалась. Подібна ситуація (мала кількість санаційних процедур) спостерігається і в деяких інших європейських країнах. Наприклад, у Швеції лише деякі фірми намагаються застосовувати реорганізацію, їх частка в загальній кількості фірм, що проходять процедуру банкрутства, коливається в межах 1 % [158]. В Голландії частка реорганізації становить 2,8 % [152]. Причиною такої ситуації є ліквідаційна направленість законодавства.
Разом з Тим, Німеччина виділяється найвищим відсотком затвердження планів реорганізації. Це можна пояснити тим, що якщо вже фірма переходить до реорганізаційної процедури, то в неї є всі шанси досягти в цьому позитивного результату.
Окрім затвердження й успішної реалізації плану реорганізації, можливі й інші варіанти завершення реорганізаційної процедури: продаж підприємства як цілісного майнового комплексу в треті руки та продовження його діяльності, а також ліквідація підприємства з розпродажем його активів частинами (табл. 1.2).
Враховуючи, що підприємство-боржник може продовжувати функціонувати як в результаті реорганізаційної, так і ліквідаційної процедур, О. Couwenberg вводить поняття «частка оздоровлених фірм» (firm survival rate), яке визначається як співвідношення кількості фірм, які в результаті реорганізаційних або ліквідаційних процедур продовжують свою діяльність через реструктуризацію своєї заборгованості або шляхом продажу цілісного майнового комплексу, до загальної кількості фірм в процедурі банкрутства. Результати розрахунків даного коефіцієнту в різних країнах наведені на рис. 1.4.
 
Як бачимо, найбільшою часткою оздоровлених фірм в процедурі банкрутства характеризується Швеція, причому дані показники базувалися лише на дослідженні результатів ліквідаційних процедур, які у 75 % випадків завершувалися продажем підприємства як цілісного майнового комплексу. Низький відсоток оздоровлених фірм у Франції можна пояснити направленістю французького законодавства на досудове вирішення проблем неспроможності, а якщо вже справа доходить до суду, то у більшості (94 %) випадків боржник ліквідовується.
Про розвиток інституту банкрутства в Україні свідчить динаміка процедур банкрутства. Результати дослідження розгляду справ про банкрутство в Україні в динаміці (1999–2008 рр.) представ​лено на рис. 1.5.

Рис. 1.5. Динаміка розглянутих справ про банкрутство в Україні та Вінницькій області в 1999–2008 рр.
Джерело: Статистичний бюлетень Вищого господарського суду за 1999–2008 рр.; Агентство з питань банкрутства
Аналіз кількості розглянутих справ про банкрутство свідчить про розвиток цього інституту в Україні. З набранням чинності нової редакції закону [103] кар​динально змінилась процедура банкрутства (змінені підстави для порушення справи про банкрутство, строки провадження справи; визначено судові проце​дури, які застосовуються до боржника; передбачено участь у справі арбітражного керуючого та ін.) і кількість розглянутих справ про банкрутство почала знижува​тись. Однак, починаючи з 2003 р., даний показник знову зростає, що свідчить про активне використання процедур банкрутства для розв’язання проблем неспроможності, в тому числі через процедуру санації.  
Так, станом на 01.05.2009 р. в Україні припинено розгляд по 2927 справам про банкрутство, в тому числі шляхом відновлення платоспроможності через застосування процедури санації − 5 справ, з укладенням мирової угоди − 19 справ, з виконанням усіх зобов’язань перед кредиторами – 65 справ, ліквідовано 2612 підприємств [3]. Таким чином, питома вага санаційних процедур у загальній кількості завершених справ про банкрутство дорівнює 0,2 %.
Дослідженням встановлено, що у Вінницькій області спостерігається зростання кількості справ про банкрутство, що відповідає існуючій тенденції в Україні. Однак помітні значні зміни у структурі завершених справ (рис. 1.5).
	Джерело: складено за даними Господарського суду Вінницької області

Переважною процедурою, яка застосовувалась у справах про банкрутство підприємств Вінниччини, була ліквідаційна. Причому якщо в 2001 р. частка справ, завершених із затвердженням звіту ліквідатора та ліквідаційного балансу, складала 42,5 %, то в 2008 р. цей показник досяг значення 92,2 %. Дана тенденція обумовлена зростанням кількості банкрутств відсутнього боржника (згідно ст. 52 закону [103]), питома вага яких у загальній кількості банкрутств в останні роки досягає 70 %. 
Процедура банкрутства відсутнього боржника застосовується у разі, якщо громадянин-підприємець – боржник або керівні органи боржника – юридичної особи відсутні за її місцезнаходженням, або у разі ненадання боржником протягом року до органів державної податкової служби згідно із законодавством податкових декларацій, документів бухгалтерської звітності, а також за наявності інших ознак, що свідчать про відсутність підприємницької діяльності боржника [103]. На практиці з’ясовується, що це «фірми-одноденки», які створюються для здійснення декількох операцій або угод, а потім припиняють свою діяльність і на час ліквідації не представляють інтерес для своїх власників [21]. Ліквідація таких боржників проводиться за спрощеною процедурою.
Разом з тим зменшилась кількість справ про банкрутство середніх та великих підприємств, відновлення платоспроможності яких актуально з огляду на важливість збереження виробництва та робочих місць. Даний процес супроводжується зменшенням кількості справ, припинених із затвердженням мирової угоди (в 2001 р. – 34 справи, в 2008 р. – 3 справи), а також закінчених у зв’язку з виконанням усіх зобов’язань перед кредиторами (в 2001 р. – 25 справ, в 2008 р. – 10 справ). 
Низька активність застосування реабілітаційних процедур підтверджується мізерною кількістю завершених санаційних процедур. Розраховані здобувачем показники співвідношення санаційних та ліквідаційних процедур у Вінницькій області (табл. 1.3) показують, що протягом 2003–2007 рр. на 1000 завершених ліквідаційних процедур припадало від 5 до 28 завершених процедур санації. В 2008 р. не було завершено жодної санаційної процедури.
Частка справ, припинених із затвердженням звіту керуючого санацією, в загальній кількості завершених справ про банкрутство протягом 2003–2007 р. в області коливається в межах 0,4–2,3 %, що відповідає загальнодержавній ситуації. Для порівняння нагадаємо, що в розвинутих країнах частка реорганізацій значно вища (США – 28 %, Англія – 14 %, Франція – 20 %).
Якщо врахувати, що до позитивних результатів процедури банкрутства, крім реалізації санаційної процедури, можна віднести ще затвердження мирової угоди та закінчення справи у зв’язку з виконанням усіх зобов’язань перед кредиторами, тоді частка успішно завершених процедур банкрутства у Вінницькій області складала 49,2 % в 2001 р. та знизилась до 3,9 % в 2008 р. (табл. 1.3).
Таблиця 1.3
Результативність припинених справ про банкрутство 
у Вінницькій області
№п/п	 Показники	Роки
		2001 	2002 	2003 	2004 	2005 	2006 	2007	2008
1	Співвідношення кількості справ, припинених із затвердженням звіту керуючого санацією та звіту ліквідатора і ліквідаційного балансу  (санація до ліквідації)	0	0	0,008	0,015	0,028	0,013	0,005	0
2	Питома вага завершених процедур санації в загальній кількості припинених справ про банкрутство, %	0	0	0,6	1,2	2,3	1,1	0,4	0
3	Частка успішно завершених процедур банкрутства, %  	49,2	27,1	18,8	11,5	7,8	5,8	4,9	3,9
Джерело: розраховано за даними Господарського суду Вінницької області
Низькі показники застосування санації вітчизняних боржників в ході процедури банкрутства пояснюються, по-перше, тим, що проведення санаційних заходів вимагає набагато більше часу, вкладень та зусиль, ніж ліквідаційна процедура, і кредитори обирають останній варіант для отримання своїх коштів за коротший час. По-друге, наведена невтішна статистика свідчить про побоювання вітчизняних та іноземних інвесторів вкладати кошти через недосконалість механізму банкрутства. Натомість світова практика свідчить, що за допомогою процедури банкрутства в багатьох випадках можна залучити інвестора, який погодиться вкласти кошти в збанкрутіле підприємство (можливо, стане його новим власником), домовиться з кредиторами та проведе санацію боржника. 
Огляд теоретичних джерел, присвячених проблемі санації, свідчить, що термінологічний апарат у цій сфері ще остаточно не сформовано. Нами уточнено поняття «санація» з акцентуванням уваги на її меті та учасниках: санація – це система послідовних, взаємопов’язаних заходів з оздоровлення підприємства-боржника, що здійснюються для відновлення його платоспроможності, досягнення прибутковості та конкурентоспроможності в довгостроковому періоді за участю всіх зацікавлених сторін.
Узагальнення наукових праць вітчизняних дослідників з питань класифі​кації санації свідчить про економіко-правовий характер даної категорії. Санаційні заходи, які за своєю сутністю є економічними, призводять до змін в юри​дичному статусі підприємства-боржника, а їх успішна реалізація залежить від правового регулювання санаційного процесу. Критичний аналіз теоретичних доробок науковців в галузі антикризового управління дозволив автору сформувати систему санаційних заходів організаційно-правового, виробничо-технічного, фінансово-економічного та соціального характеру. Обґрунтовано необхідність дослідження та вдосконалення організаційно-економічного механізму санації підприємств, під яким автор пропонує розуміти взаємопов’язаних організаційно-економічних елементів (санаційних заходів та інструментів), нормативно-правового, методичного, інформаційного і кадрового забезпечення, спрямовану на активізацію запровадження й успішну реалізацію санації підприємств. 
Вивчення іноземного досвіду регулювання та реалізації санації дозволяє виділити дві концепції, на яких базується законодавство про неспроможність: «проборжникову» та «прокредиторську». Причому найбільшою часткою сана​ційних процедур у загальній кількості справ про банкрутство характеризуються США та Франція, законодавство яких забезпечує широкі можливості для оздо​ровлення підприємства-боржника. Низькі показники запровадження санаційних процедур та їх ефективного завершення свідчать про нерозвиненість інституту  санації в Україні.


2. ОЦІНКА РЕАЛІЗАЦІЇ МЕХАНІЗМУ САНАЦІЇ ПІДПРИЄМСТВ ЦУКРОВОЇ ПРОМИСЛОВОСТІ

2.1. Динаміка процедур банкрутства та санації цукрових заводів Вінниччини

Цукрова промисловість України є однією із основних пріоритетних галузей економіки, що характеризується значним експортним потенціалом, сприяє розвитку інших галузей харчової промисловості та є джерелом значних фінансових (в тому числі й валютних) надходжень до Державного бюджету.
«У даний момент для нас надзвичайно важливо лише, щоб широкі кола населення, а з ними державна влада, чітко усвідомили всю необхідність збереження цукрової промисловості і в перехідний час, оскільки всі дані гово​рять про те, що коли ця мета не буде досягнута, то цукрова промисловість загине остаточно або ж відбудова її зажадає величезних непосильних жертв з боку народного організму». Ці слова належать професору С. Франкфурту, члену Вищої земельної комісії УНР, керівнику Всеросійської спілки цукрозаводчиків. Тодішньому уряду УНР вдалося зберегти цукрову промисловість, що не можна сказати про сучасну політику [134; 145].  
Протягом тривалого історичного періоду цукор являв собою стратегічний продукт. У 1986–1990 рр. закупки цукрових буряків становили 43,6 млн. т, виробництво цукру сягало 5,0 млн. т в середньому за рік, з яких 60 % експорту​валось для споживання в колишні союзні республіки. За обсягом виробництва цукру з цукрових буряків Україна займала перше місце серед країн світу з розвиненим цукробуряковим виробництвом. На її долю припадало 13–14 %, а в окремі роки біля 20 % світового виробництва бурякового цукру. Значний обсяг його виробництва з вітчизняної сировини до 1990 р. забезпечував можливість задоволення потреби в цьому продукті власного населення держави, незалеж​ність її від імпорту, сприяв забезпеченню роботою понад 1 млн. осіб у сільському господарстві та цукровій промисловості, давав можливість вкладати значні кошти в розвиток власного цукробурякового виробництва [68, 151].
За останні шістнадцять років галузь не лише втратила позиції світового лідера, а й опинилася в глибокій економічній кризі, що супроводжувалося руйнуванням матеріально-ресурсного потенціалу цукрової промисловості та витісненням вітчизняних товаровиробників із зовнішнього ринку продовольства. Цукрові заводи були вимушені функціонувати в умовах надмірного ввезення в Україну протягом 1998–2003 рр. цукру-сирцю з тростини, контрабанди цукру і цукровмісних продуктів, бартерних розрахунків та давальницьких схем пере​робки цукрових буряків [1]. Різке зниження урожайності цукрових буряків, зменшення їх валового збору призвело до значного зниження рівня заванта​ження виробничих потужностей переробних підприємств сировиною.
Із 192 цукрових заводів загальною потужністю 509,8 тис. т переробки цукросировини на добу у виробничому сезоні 2008 р. працювало лише 70 цукровиробників. Зберігається тенденція старіння основних фондів цукрових заводів України: якщо в 1986–90 рр. цей показник був на рівні 51 %, то на початок 2006 р. сягнув 70 % [32]. Зростання кількості посеред​ницьких структур і трейдерів призвело до втрати цукровим заводом домінуючого значення в цукровій галузі. Кон’юнктура ринку цукру формується здебільшого у спекулятивно-комерційній сфері навколо цукрового заводу. Посередництво, яке є позитивним елементом інфраструктури ринку, в період трансформації інтеграційних зв’язків у цукробуряковому підкомплексі України в ринкові умови звелося до грошових операцій на папері, направлених на відплив коштів із технологічно пов’язаних ділянок єдиного ланцюгу: вирощування цукрових буряків – переробка цукрових буряків [123].
Однак Україна має всі підстави для відродження цукрової промисловості та повернення їй стратегічного значення: сприятливі природнокліматичні умови, розвинена мережа доріг, потужна виробничо-технічна база, наявність промислових підприємств, що забезпечують цукрову галузь сільсько​господар​ською технікою, мінеральними добривами, технологічним обладнанням для цукрових заводів, навантажувально-розвантажувальними механізмами, таропа​кувальними і будівельними матеріалами, кваліфіковані кадри буряководів і працівників цукрової промисловості, потужний науковий потен​ціал [68]. Як стверджує А. В. Фурса, «якщо вміло, виходячи з наукового обґрунтування, виді​лити зони виробництва цукрових буряків, забезпечити їх глибоку переробку з впровадженням сучасних технологій та розширити асортимент продукції, то віт​чизняний цукор і цукровмісні продукти будуть цілком конкурентоспроможними навіть на високо насиченому європейському ринку» [141]. 
За оцінками західноєвропейських експертів, в Україні в один гектар посівів цукрового буряка досить вкладати порядку 1000 євро, тоді як у тій же Західній Європі ця цифра, принаймні, утроє вище. Один працюючий цукровий завод – це 3–5 тисяч гектарів посівів цукрового буряка, він дає робочі міс​ця в сільському господарстві в середньому для 5 тис. осіб, в окремих регіонах, де багато фермерських гос​подарств, ця кількість сягає близько 30 тис. осіб [151]. 
За результатами щоквартального дослідження «Рейтинг інвестиційної привабливості виробничих галузей в Україні», проведеного компанією «Міжна​родна Маркетингова Група Україна», виробництво цукру визнане однією з найбільш інвестиційно привабливих галузей в Україні [97]. Наявність великих виробничих потужностей на фоні цукрової реформи і масового закриття цукро​вих заводів в ЄС сприяє приходу закордонних інвесторів на український ринок цукру. Майбутнє вітчизняної цукрової галузі пов’язане зі створенням верти​кально інтегрованих структур, що охоплять цукрові заводи, виробників буряків та інші підприємства, що беруть участь у цукровому вироб​ництві.
Вагоме місце на ринку цукру України займає Вінницька область, яка протягом багатьох років вважається «цукровим Донбасом». Цукрова галузь регіону в 1990 р. була представлена 39 заводами зі 192 діючих в Україні, що складало 20,3 % від загальної кількості підприємств галузі. На теперішній час кількість заводів зменшилась, однак провідне місце області на вітчизняному ринку цукру збереглося. В 2008 р. на Вінниччині працювали 14 із 70 діючих заводів України, тобто частка області за цим показником склала 20 %. 
Позитивною тенденцією є зростання обсягу виробництва продукції цукровиробниками Вінниччини в 2002–2006 рр. та поступове наближення до рівня 1990 р. (рис. 2.1). Зниження цукровиробництва в 2007–2008 рр. як у країні, так і в регіоні зумовлено зменшенням валового збору цукрових буряків внаслідок несприятливих природних умов (засухи). 

Джерело: Складено за даними статистичних збірників [109, С. 14; 113, С. 147-148; 161]
Виробниц​тво цукру в 2008 р. порівняно з 1990 р. складає 23,2 % по Україні та 33,1 % по Вінницькій області. Питома вага цукровиробництва в області у загально​державному обсязі виробленого цукру за роки незалежності коливається в межах 8,7 − 17,7 %. У 2008 р. на Вінниччині вироблено 279 тис. т цукру, що складає 17,7 % від обсягу його виробництва в Україні.
Незважаючи на провідне місце цукрової промисловості в економіці регіону, ситуація в цукровій галузі неоднозначна та характеризується наявністю кризових явищ, зокрема втратою робочих місць внаслідок ліквідації цукрових заводів, низькою рентабельністю, а часто і збитковістю виробництва цукру, недостатністю ринків збуту. 
На незадовільний стан матеріально-технічної бази цукрової промисловості Вінниччини впливає той факт, що всі заводи, крім двох (Кирнасівський 1966 р., Крижопільський 1989 р.), побудовані в період з 1843 р. по 1950 р., а оновлення виробничих фондів майже не проводиться. На багатьох цукрозаводах парові котли та турбіни знаходяться в передаварійному стані і потребують негайної заміни. Всього в 2006 р. в Україні було замінено біля 100 одиниць основного технологічного і енергетичного обладнання. Для порівняння: в 1986–90 рр. на цукрових заводах щорічно велась заміна більше 400 одиниць фізично зношеного обладнання [32]. 
 Очевидно, що за таких умов цукровиробники області ще не спроможні подолати наслідки економічної кризи в країні та галузі зокрема. Однак, як вважає ряд науковців [55, 60, 98, 121], першопричиною виникнення усіх криз на мікроекономічному рівні є не «еко​номічні механізми» чи інші чинники зовніш​нього характеру, а незадо​вільне управління підприємством. Відсутність якісного та ефективного менеджменту на цукрових заводах пов’язана зі зміною власності на цих підприємствах в умовах перехідної економіки України.
Масова сертифікатна приватизація державних підприємств цукрової промисловості, що проводилась в 90-х роках минулого століття, характеризувалась безсистемністю, відсутністю відповідної організаційної, фінансово-економічної і соціально-психологічної підготовки. Трансформаційні процеси здійснювались без залучення усіх учасників цукробурякового виробництва, при значному послабленні органів державної влади. Маючи на меті передачу майна ефективному власнику, приватизація призвела до розпорошення власності між великою кількістю дрібних акціонерів, які разом з менеджментом заводів прагнули до отримання власних вигод та не могли забезпечити ефективне управління. Оновлення матеріально-ресурсної бази цукрової промисловості було практично призупинено, цукрові заводи залишились відособленими від розвитку сировинних зон. 
Слід відмітити, що з березня 1998 р. підприємства цукрової промисловості України продавали свої акції на фондовій біржі. Але жодної акції не було реалізовано за грошові кошти через те, що всі цукрові заводи, які вийшли на біржу, – банкрути (не в зоні ризику чи невизначеності по шкалі Альтмана, а глибоко в стані банкрутства) [59].
Логічним продовженням даного процесу було проходження переробних підприємств через механізм банкрутства. Із введенням в дію в 2000 році нової редакції Закону України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» процеси банкрутства підприємств цукрової промисловості активізувались (табл. 2.1), більшість з них супроводжувалась продажем цілісних майнових комплексів та викупом їх новими власниками в результаті реалізації ліквідаційних процедур. 
Таблиця 2.1
Динаміка банкрутств цукрових заводів Вінницької області
Роки	Кількість цукрових заводів, оголошених банкрутами	Назви цукрових заводів, оголошенихбанкрутами
	Всього	в т.ч. банкрути не вперше	
1999	2	−	Гонорівський, Чечельницький
2000	5	−	Барський, Вищеольчедаївський, Ободівський, Погребищенський, Чорноминський
2001	13	−	Вендичанський, Гайсинський, Гніванський, Деребчинський, Капустянський, Красно-сільський, Моївський, Скоморошківський, Соболівський, Степанівський, Турбівський, Уладівський, Юзефо-Миколаївський
2002	6	−	Жданівський, Кам’яногірський, Кирнасівський, Ситковецький, Соснівецький, Ялтушківський
2003	6	−	Бабинський, Бершадський, Іллінецький, Немирівський, Соколівський, Томашпільсьий 
2004	2	2	Гонорівський*, Уладівський*
2005	4	2	Барський*, Вендичанський*, Удицький, Шпиківський
2006	2	1	Кирнасівський*, Махаринецький
2007	2	1	Ситковецький*, Корделівський*
2008	2	2	Уладівський**, Махаринецький*
Всього	44	8	−
* − заводи, оголошені банкрутами другий раз
** − заводи, оголошені банкрутами третій раз
Джерело: складено за даними Господарського суду Вінницької області
Фактично цей процес означав завершення неефективно проведеної приватизації та супроводжувався приходом нового менеджменту на цукрові заводи, здійсненням заходів по модернізації виробництв та фінансуванням інвестиційних програм по збільшенню заготівель цукросировини та рівня завантаження виробничих потужностей. Однак зміна власників не завжди приводила до покращання стану підприємства. Це підтверджується тим, що ряд цукрових заводів (Барський, Вендичанський, Гонорівський, Кирнасівський, Уладівський) через рік-два після приходу нових власників банкрутували по другому,  а деякі і по третьому разу. Основними причинами таких процесів є:
а) відсутність навичок антикризового управління загалом та в цукровій промисловості зокрема – нові власники не в змозі вижити в кризових умовах функціонування галузі;
б) реалізація схем перерозподілу власності при мінімальних затратах – в ході ліквідаційної процедури можна придбати майно боржника за ціною, значно нижчою за його вартість, визначену експертною оцінкою;
в) неефективна робота арбітражного керуючого в ході розгляду справи про банкрутство – орієнтація на запровадження ліквідаційної процедури замість розробки шляхів санації боржника.
Банкрутство заводів у ряді випадків приводило до ліквідації не тільки самого підприємства, але і його виробничої бази. Із 26 непрацюючих у 2008 р. цукрових заводів Вінниччини демонтовано дванадцять цукрових заводів і виведено з дії 21,93 тис. т виробничих потужностей на добу. Збережено і законсервовано чотирнадцять цукрових заводів загальною виробничою потужністю 22,66 тис. т. Роботу цих заводів ще можливо відновити при наявності сировинної зони, інвестиційних коштів та сприятливої державної політики.
Так, відновлення роботи Гайсинського та Моївського переробних підприємств в 2007 р. характеризувалось як економічним, так і соціальним ефектом. На Моївському цукровому заводі працівники майже рік несли варту, запобігли вивезенню обладнання на металобрухт. Запуск в експлуатацію даного заводу, добова потужність якого складає 2,12 тис. т цукрових буряків, забезпечило повернення персоналу на свої колишні робочі місця та виробництво близько 5–6 тис. т цукру в наступних сезонах. 
На Гайсинському цукровому заводі після викупу його концерном «Укрпромінвест» була проведена реконструкція, під час якої були повністю замінені і модернізовані існуючі потужності, які довели добову продуктивність заводу до 5 тис. т цукрових буряків. Вартість реконструкції переробного підприємства − близько 100 млн. грн., ще близько 200 млн. грн. інвестовано в створення сировинної зони і закупівлю сільгосптехніки для збирання цукрових буряків. На сезон 2007 р. Гайсинському цукрозаводу виділено квоту на виробництво 39 тис. т цукру, 2008 р. – 35 тис. т. що перевищує обсяг виробленого ним цукру в 1990 р. Натомість надання в 2007 р. квоти на виробництво цукру малопотужним Немирівському та Уладівському цукрозаводам виявилось малоперспективним. 
У ході аналізу діяльності підприємств цукрової промисловості Вінницької області з’ясовано, що протягом 1999−2008 рр. 36 цукрових заводів проходили через процедуру банкрутства. Як видно з табл. 2.2, лише на семи цукрових заводах Вінницької області в ході розгляду справи про банкрутство запроваджувалась процедура санації. У розроблених керуючими санацією та затверджених комітетами кредиторів і господарським судом планах санації передбачалось надходження інвестиційних коштів. Однак в подальшому пропозицій від інвесторів не надходило або інвестори виявлялись неспроможними виконати взяті на себе зобов’язання. Тому на цукрових заводах через 3−6 місяців після призначення про​цедури санації приймалось рішення про оголошення боржника банкрутом та відкриття ліквідаційної процедури. Лише на Корделівському переробному підприємстві санаційна процедура завершилась підписанням мирової угоди з кредиторами. 
Слід відмітити, що окремі санаційні заходи протягом процедури банкрутства проводились і на інших цукрових заводах: наприклад, стягнення дебіторської заборгованості, продаж частини майна боржника, передача об’єктів соціальної сфери в комунальну власність. Так, при провадженні у справі про банкрутство ВАТ «Немирівський цукровий завод» (справа №10/286-03) в результаті позовно-претензійної роботи з дебіторами отримано 2063 грн., реалізовано дебіторську заборгованість заводу (вартість якої за експертною оцінкою − 633648 грн.) на суму 25345 грн. В ході процедури банкрутства ВАТ «Ситковецький цукровий завод» (справа №110/10−313) передано до Ситковецької селищної ради об’єкти соцкультпобуту вартістю 1244,5 тис. грн., на відкритих біржових торгах реалізовано цілісний технологічний комплекс на суму 1195 тис. грн. Однак фінансових ресурсів, отриманих в результаті проведення даних заходів, не вистачало для проведення санації підприємств.
Таблиця 2.2
Запровадження санаційних процедур на цукрових заводах Вінницької області
Роки	Кількість цукрових заводів, на яких призначалась процедура санації	Назви цукрових заводів, на яких призначалась процедура санації
	Всього	в т.ч. з переходом до ліквідаційної процедури	в т.ч. із затвердженням мирової угоди	
2000	1	1	0	Деребчинський
2001	4	3	1	Вендичанський, ЖданівськийКорделівськийТурбівський
2002	0	0	0	−
2003	0	0	0	−
2004	0	0	0	−
2005	1	1	0	Махаринецький
2006	1	1	0	Немирівський
2007	0	0	0	−
2008	0	0	0	−
Всього	7	6	1	−
Джерело: складено за даними Господарського суду Вінницької області
Для з’ясування передумов запровадження санаційної процедури досліджено фінансовий стан ЗАТ «Виробничо-торговельний комплекс «Немирів-Цукор» в 2002−2005 рр. (табл. 2.3). Порушенню справи про банкрутство заводу в 2006 р. передувало зниження активів підприємства в 2005 р. (оборотних − на 983,6 тис. грн., необоротних − на 446,1 тис. грн.), посилення фінансової залежності підприємства від кредиторів (коефіцієнт автономії в 2005 р. склав 0,18 проти 0,31 в 2003 р.), зростання кредиторської заборгованості в 1,9 разів за останні три роки. 
Таблиця 2.3
Економічні ресурси та джерела їх формування 
на Немирівському цукровому заводі
Показник	Роки
	2002	2003	2004	2005
Поточні зобов’язання, тис. грн.	3511,9	5559,2	6313,0	6509,8
в т.ч. за товари і послуги, тис. грн.	2795,2	4526,7	5313,3	5453,0
Необоротні активи, тис. грн.	1754,0	4266,8	4558,4	4112,3
Власний капітал, тис. грн.	241,7	2476,9	2241,0	1418,8
Власні обігові кошти, тис. грн.	−1512,3	−1789,9	−2317,4	−2693,5
Коефіцієнт автономії	0,06	0,31	0,26	0,18
Чиста виручка від реалізації, тис. грн.	8621,3	8706,5	6186,9	1946,7
Чистий прибуток, тис. грн.	−567,3	−573,6	−235,9	−822,2
Коефіцієнт абсолютної ліквідності	0,003	0,0002	0,003	0,0001
Коефіцієнт поточної ліквідності	0,57	0,64	0,60	0,43
Рівень рентабельності продажу цукру, %	−3	−4	+16	−12
Джерело: розраховано за даними досліджуваного підприємства

Коефіцієнт абсолютної ліквідності підприємства протягом досліджува​ного періоду не перевищував 0,003, коефіцієнт поточної ліквідності в 2005 р. склав 0,43 (проти 0,64 в 2003 р.), дохід від реалізації продукції − 1946,7 тис. грн. (проти 6186,9 тис. грн. в 2004 р.). Незважаючи на збитковість діяльності заводу в 2002−2005 рр., в 2004 р. досягнуто рентабельності продажу цукру на рівні 16 %, що свідчить про санаційну спроможність підприємства. В ході судового роз​гляду справи про банкрутство Немирівського цукрозаводу запроваджено сана​ційну процедуру та затверджено план санації, яким передбачалось залу​чення додаткових фінансових ресурсів. Однак через невиконання одним з інвесторів своїх зобов’язань, прийнято рішення про припинення санації та від​криття лікві​даційної процедури.
Слід відмітити, що прикладів успішно проведеної санації у Вінницькій області, коли після погашення всіх боргів у підприємства залишається майно і воно продовжує ефективно працювати, – одиниці (ВАТ «Автоелектроапара​тура», ВАТ «Вінницький олійно-жировий комбінат»), в цукровій галузі такі при​клади відсутні. Частіше при реалізації процедури санації проводиться зміна власника шляхом продажу майна боржника як цілісного майнового комплексу. При цьому виробництво цукру як основний вид діяльності буде здійснюватися вже на новому підприємстві. Саме в результаті продажу цілісних майнових комплексів в процедурі санації було збережено виробництво на Бабинському, Іллінецькому, Кирнасівському, Немирівському, Махаринецькому цукрозаводах.  
Крім того більшість нині діючих підприємств цукрової промисловості Вінниччини працюють на матеріально-технічній базі цукрових заводів, які були оголошені банкрутами та реалізовували своє майно в ході ліквідаційної процедури. Незважаючи на ліквідацію заводу-боржника, економічними наслідками такого процесу є збереження виробничого комплексу, а не розпродаж його по частинам, зокрема на металобрухт, і зміна власника. Виробництво продовжує функціонувати, персонал – працювати, хоч і у складі підприємства з іншою назвою та іншим власником. Саме в результаті продажу цілісних майнових комплексів в ліквідаційній процедурі збережено виробництво Жданівського, Капустянського, Красносільського, Погреби​щен​ського, Ситко​вецького, Соко​лів​ського, Томаш​пільського, Юзефо-Миколаївського цукрових заводів.
Таким чином, на практиці реалізація процедур банкрутства підприємств тісно поєднується з процесом перерозподілу власності та її концентрації в руках компаній, які, на думку В. Коровія [71], можна умовно охарактеризувати як «промислові інвестори». А сама процедура банкрутства виступає каталізатором для активізації інвестиційної діяльності. 



2.2. Аналіз економічних показників діяльності підприємств цукрової промисловості регіону

З метою виявлення проблемних аспектів та перспектив розвитку цукрової промисловості Вінниччини автором проведено дослідження виробничих та економічних показників діяльності цукровиробників у розрізі діючих заводів. 


Рис. 2.2. Групування цукрових заводів Вінниччини за рівнем виробничої потужності
Як свідчать дані рис. 2.5, в 2008 р. відбулось не тільки зменшення кількості працюючих заводів порівняно з 2006 р., але й якісні зміни у їх структурі. Так, якщо в сезоні 2008 р. працювало дванадцять цукрових заводів з виробничою потужністю до 3,0 тис. т на добу, що становить 86 % від загальної кількості заводів області, то в 2006 р. дана цифра складала 95 %. Зазначимо, що в 2006 р. найбільшою була частка працюючих переробних підприємств з виробничою потужністю 1,51–2,00 тис. т − 43 %, тоді як в 2008 р. питома вага таких заводів складає тільки 29 %. Можна зробити висновок, що зменшення кількості цукрозаводів області відбулось за принципом природного відбору: на ринку залишаються найсильніші, найпотужніші переробні підприємства.
Цукровими заводами Вінницької області, які працювали в 2008 р., перероблено 2294,2 тис. т цукрових буряків, що складає 34,3 % від обсягу переробки 1990 р. Обсяг виробленого в області цукру в 2008 р. становить 279 тис. т цукру, тобто 33,1 % від обсягу виробництва 1990 р. Значна частина цукрових заводів має свою власну структуру по вирощуванню буряків. В структурі загальнообласного показника по виробництву цукру окремі підприємства займають дуже значну частину, а саме: Крижопільський – 25 % (має площі посіву близько 11 тис. га), Гайсинський – 15 % (з площами близько 8 тис. га), а також Погребищенський, Томашпільській, Жданівський цукрозаводи [35].
Запорука високих виробничих показників роботи ВАТ «Крижопільський цукровий завод» (табл. 2.4) полягає у приході в 1999 р. ефективного інвестора − концерну «Укрпромінвест», який налагодив стабільне постачання сировини шляхом створення в зоні цукрового заводу власних потужних агропідприємств по виробництву цукрових буряків, провів реконструкцію і модер​нізацію виробництва цукрового заводу (сума інвестицій за 2003−2005 рр. склала 58 млн. грн.) [74]. 
Таблиця 2.4
Показники роботи Крижопільського цукрового заводу
Показники	Роки
	1999	2000	2001	2002	2003	2004	2005	2006
Заготівля цукрових буряків, тис. т	101,8	192,3	215,6	283,6	331,3	537,6	512	502,2
Переробка цукрових буряків, тис. т	97,4	182,8	207,5	272,4	319,3	516,3	494,3	483,8
Втрати сировини, %	4,37	4,97	3,78	3,95	3,61	3,95	3,46	3,66
Добова переробка, т	4682	5498	5148	3113	5506	5946	6118	6518
Цукристість буряків, %	16,86	14,15	15,9	14,84	16,51	15,13	17,76	16,48
Тривалість сокодобування, діб	20,8	33,2	34	87	58	86	81	74,2
Виробництво цукру, тис. т	12,3	17,7	23,9	27,9	39,6	60,5	72,4	63,2
Вихід цукру, %	12,55	9,68	11,6	10,28	12,39	11,78	14,67	13,1
Коефіцієнт поточної ліквідності	−1	−1	1,10	1,03	0,99	0,96	0,85	0,43
Рівень рентабельності продажу цукру, %	−1	−1	−6,4	−0,3	+3,2	+11,5	+13,9	+10,2
Чистий прибуток, тис. грн.	−1	−1	−2517	−3968	−2906	169	235	−2422
Примітки: 
1. Немає даних.
Джерело: розраховано за даними досліджуваного підприємства
ВАТ «Крижопільський цукровий завод» у 2005 р. посів перше місце серед інших цукрових заводів України по виробництву цукру та ряду техніко-економічних показників. Починаючи з 2007 р. квоту на виробництво цукру отримує ЗАТ «Продовольча компанія «Поділля», яка володіє 74,7 % акцій заводу ВАТ «Крижопільский цукровий завод». 
Покращення виробничо-економічного стану ряду переробних підприємств пов’язане зі зміною власників, які викупили майнові комплекси після оголошення заводів банкру​тами та створили на їх базі нові юридичні особи. Так, після банкрутства ВАТ «Соколівський цукровий завод» (2003 р.) на ринку цукру функціонує ЗАТ «Торговий дім «Соколівський цукор». Його діяльність характеризується зростанням обсягу виробництва цукру в 2,5 рази, тривалості сокодобування − в 2,2 рази, покращенням економічних показників роботи (табл. 2.5). 
Таблиця 2.5
Економічні ресурси та джерела їх формування на Соколівському цукровому заводі
Показники	Роки
	2001	2002	2003	2004	2005	2006	2007	2008
Поточні активи, тис. грн.	4868	6825,1	4888,1	2739,7	9456,2	28528,9	24003,1	41614
Поточні зобов’язання, тис. грн.	1629,1	3538	5258,4	3208,8	13849,5	10222,6	10334,8	55845
в т.ч. за товари і послуги	1589,5	3433,4	3763,2	2095,9	692,2	9260,5	10022	55179
Необоротні активи, тис. грн.	2224,4	4015	4436,1	2396,7	6457,2	5586,6	5032	59451
Власний капітал, тис. грн.	4968,9	6302,3	3725,6	1862,6	2063,9	2210,3	2434,9	43052
Виручка від реалізації, тис. грн.	4096,8	11532,3	15952,2	28374,9	37575,3	64914,7	65243,9	52575
Чистий прибуток (збиток), тис. грн.	+91,0	−88,7	-2576,7	-2364,7	+201,3	+146,4	+224,6	+199
Рівень рентабельності продажу цукру, %	+16,4	+8,1	−14,9	+5,8	+6,3	+8,2	+6,3	+16,2
Коефіцієнт поточної ліквідності	2,99	1,93	0,93	0,85	0,68	2,79	2,32	0,75
Власні обігові кошти, тис. грн.	2744,5	2287,3	−710,5	−534,1	−4393,3	−3376,3	−2597,1	-16339
Джерело: розраховано за даними досліджуваного підприємства
Збільшення обсягів виробництва цукру переробними підприємствами Вінниччини, позитивні зміни в обсягах та тривалості переробки цукрових буряків не могли не відзначитись на фінансовому стані цукрових заводів. Як видно з табл. 2.6, загальна вартість активів підприємств цукрової галузі області характеризується тенденцією до зростання. Протягом 2003–2008 рр. даний показник збільшився на 77,1 %.
Відбулись зміни і в структурі активів (табл. 2.6). Частка необоротних активів протягом останніх чотирьох років коливалася в межах 20,6–37,7 %, причому темп приросту їх вартості в 2006 р. порівняно з 2003 р. складає 42,3 %, в 2008 р. порівняно з 2003 р. – 10,1 %. Питома вага основних засобів у структурі необоротних активів в 2003–2008 рр. складала 86–89 %.
Зростання вартості оборотних активів в 2,1 рази за останні шість років обу​мовило збільшення їхньої частки в структурі активів з 59,7 % в 2003 р. до 72,4 % в 2008 р. (табл. 2.6). Оборотні активи цукрових заводів зосереджені переважно в дебіторській заборгованості та запасах. У структурі оборотних активів підпри​ємств цукрової промисловості області в 2008 р. порівняно з 2003 р. зменшилась частка дебіторської заборгованості з 46,5 % до 16,8 %. Натомість частка запасів в обо​ротних активах зросла з 37,7 % в 2003 р. до 54,8 % в 2007 р. Зростання вартості готової продукції в 4 рази в 2008 р. порівняно з 2003 р. на фоні збільшення її частки в структурі оборотних активів (з 15,3 % до 28,8 %) свідчить про проблеми з реалізацією цукру його виробниками.
Основним джерелом фінансових ресурсів підприємств цукрової промис​ловості Вінниччини є позикові кошти. Частка власного капіталу у структурі пасиву протягом 2003–2007 рр. знизилась з 22,6 % до 3 %, а в 2008 р. спостерігається перевищення нерозподіленого збитку над іншими джерелами власними капіталу (табл. 2.6). Співвідно​шення власного та залученого капіталу свідчить про високу залежність підприємств від зовнішніх джерел фінансування. 




Таблиця 2.6
Структура активів і пасивів підприємств цукрової промисловості Вінницької області, тис. грн.
Показники	Роки
	2003	2004	2005	2006	2007	2008	2008 до 2003, +/−
АКТИВ	396665,1	424753,4	446223,05	616480,5	626854,3	702418	305752,9
Необоротні активи	146287,5	150197,8	168227,85	208141,1	128853,9	161135	14847,5
% до суми активів	36,9	35,3	37,7	33,8	20,6	22,9	-14,0
Оборотні активи	236983,1	264054	270167,15	395411,8	483355,8	508693	271709,9
% до суми активів	59,7	62,2	60,5	64,1	77,1	72,4	12,7
Витрати майбутніх періодів	13394,5	10501,6	7828,05	12927,6	14644,6	33590	20195,5
% до суми активів	3,4	2,5	1,8	2,1	2,3	4,7	1,3
ПАСИВ	396665,1	424753,35	446223,0	616480,5	626854,3	702418	305752,9
Власний капітал	89560,7	61119,8	48098	102649,1	19023,5	-18708	-108268,7
% до суми пасивів	22,57	14,4	10,8	16,7	3,0	-2,7	-25,2
Забезпечення наступних витрат і платежів	9,4	8,65	3,9	0	0	0	-9,4
% до суми пасивів	0,002	0,002	0,001	0,0	0,0	0,0	-0,002
Довгострокові зобов’язання	4823,2	2727,1	4966,6	60735,3	177385,6	223613	218789,8
% до суми пасивів	1,2	0,6	1,1	9,8	28,3	31,8	30,6
Поточні зобов’язання	302160,1	360897,8	393154,4	453096,1	430445	497513	195352,9
% до суми пасивів	76,2	85,0	88,1	73,5	68,7	70,0	-6,2
Доходи майбутніх періодів	111,7	0	0	0	0,2	0	-111,7
% до суми пасивів	0,028	0,0	0,0	0,0	0,0	0,0	-0,028
Джерело: розраховано за даними Головного управління статистики у Вінницькій області



Дослідженням встановлено, що в останні роки фінансові ресурси цукрових заводів Вінницької області характеризуються значною часткою довгострокових зобов’язань. Їх питома вага у структурі пасиву в 2003–2006 рр. не перевищувала 9,8 %, а в 2007–2008 р. склала 28,3–31,8 %. Частка поточних зобов’язань у структурі пасивів протягом 2003−2008 рр. складала 70–88 % (табл. 2.6). Отже, фінансові ресурси підприємств цукрової галузі регіону створені, в основному, за рахунок короткострокових позикових коштів, що характеризує фінансовий стан заводів як нестійкий.
Формування поточних зобов’язань потребує пильного контролю з боку підприємств за їх своєчасним поверненням. Особливу настороженість викликає структура поточних зобов’язань (табл. 2.7), які на 40-47 % складаються із заборгованості за товари, роботи, послуги. Величина даної кредиторської заборгованості в 2008 р. порівняно з 2003 р. зросла на 86,1 млн. грн. або на 63 %. Сума короткострокових кредитів, наданих банками цукровим заводам Вінницької області, за шість років зросла вдвічі, що обумовило зростання їхньої частки у структурі поточних зобов’язань з 24,3 % у 2003 р. до 40,9 % у 2007 р. та 31,8 % у 2008 р.
Аналіз формування фінансового результату на цукрових заводах Вінниччини (табл. 2.8) свідчить про зростання основних показників до 2006 р. і подальше спадання в 2007–2008 рр. Так, в порівнянні з 2003 р. отримані чисті доходи від реалізації продукції на підприємствах цукрової промисловості в 2006 р. збільшились в 1,8 рази, а в 2008 р. знизились на 11 %. Собівартість реалізованої продукції порівняно з 2003 р. в 2006 р. зросла в 1,6 рази, в 2008 р. знизилась на 7 %.
За підсумками фінансово-господарської діяльності цукрових заводів Вінниччини в 2006 р. мав місце позитивний фінансовий результат − 5080,4 тис. грн. чистого прибутку, тоді як в 2003−2005 рр. та 2007–2008 рр. цукрова промисловість області отримувала збитки. Частка переробних підприємств, які отримали чистий збиток, скоротилась з 72,4 % в 2003 р. до 47,6 % в 2006 р., а потім знову зросла до 66,7 % в 2008 р.





Таблиця 2.7
Структура поточних зобов’язань підприємств цукрової промисловості Вінницької області
Статті балансу	Роки
	2003	2004	2005	2006	2007	2008
	тис. грн.	%	тис. грн.	%	тис. грн.	%	тис. грн.	%	тис. грн.	%	тис. грн.	%
Короткострокові кредити банків	73320,6	24,3	89065,5	24,7	112746,7	28,7	145562,6	32,1	175917,7	40,9	158153,5	31,8
Поточна заборгованість за довгостроковими зобов’язаннями	1324,4	0,4	39,8	0,01	39,8	0,01	323,9	0,1	0	0	0	0
Векселі видані	21064,0	7,0	18286,5	5,1	44495,4	11,3	56904,4	12,6	38499,1	8,9	27907,5	5,6
Кредиторська заборгованість за товари, роботи, послуги	137055,8	45,4	169281,9	46,9	157431,6	40,0	174594,6	38,5	130688,5	30,4	223160,5	44,9
Поточні зобов’язання за розрахунками	23152,4	7,7	25432,0	7,0	27767,6	7,1	28543,9	6,3	30604,1	7,1	51704,5	10,4
Інші поточні зобов’язання	46242,9	15,3	58792,2	16,3	50673,4	12,9	47166,7	10,4	54705,6	12,7	36587,0	7,4
Всього	302160,1	100,0	360897,8	100,0	393154,4	100,0	453096,1	100,0	430445,0	100,0	497513,0	100,0
Джерело: розраховано за даними Головного управління статистики у Вінницькій області


Таблиця 2.8
Формування чистого прибутку на підприємствах цукрової промисловості Вінницької області, тис. грн.
Показники	Роки
	2003	2004	2005	2006	2007	2008	2008 до 2003, +/−
Операційні доходи	519600,9	667880,9	525274,3	906947,6	601424,9	409973	-109627,9
у т.ч. чистий дохід (виручка) від реалізації	380464,9	506789,4	399539,7	683212,9	494169,7	337316	-43148,9
Операційні витрати	542799,7	692451,1	541515,7	861195,3	604511	476047	-66752,7
у т.ч. собівартість реалізованої  продукції	369745,6	487254,5	379844,7	580233,2	468656	343744	-26001,6
Фінансові результати від операційної діяльності	−23198,8	−24570,2	−16241,4	45752,3	-3086,1	-66074	-42875,2
Фінансові доходи	20931,7	35088,0	22115,7	16860,4	14768,9	219750	198818,3
Фінансові витрати	27742,9	47811,2	26568,3	55803,2	56676,6	261334	233591,1
Фінансовий результат від звичайної діяльності до оподаткування	−30010,0	−37293,4	−20694,0	6809,5	-44993,8	-107658 	-77648
Податок на прибуток від звичайної діяльності	581,4	87,3	1176,1	955,1	557,3	235	-346,4
Надзвичайні витрати	0	0	0	774	0	0	0
Чистий прибуток (+) або збиток (−)	−30591,4	−37380,7	−21870,1	5080,4	-45551,1	-107893	-77301,6
Частка підприємств, які отримали чистий збиток , %	72,4	75,0	59,1	47,6	53	66,7	-5,7
Джерело: розраховано за даними Головного управління статистики у Вінницькій області



За таких умов доцільним буде вивчення досвіду досягнення прибутковості своєї діяльності переробними підприємствами, серед яких виділяються  ДП «Новофастівське» (Погребищенський цукровий завод) та ТОВ «АК «Зелена долина» (Томашпільський цукровий завод), які в 2006 р. отримали фінансовий результат в розмірі 13,5 та 19,5 млн. грн. відповідно. Рентабельність продажу цукру на цих заводах складає 27−32 %, тоді як на інших дев’яти підприємствах коливається від 7 % до 15 %. Як видно з табл. 2.9, значення показників рентабельності активів, власного капіталу та всієї діяльності на Погребищенському і Томашпільському цукрозаводах також значно вищі, ніж у решти прибуткових цукровиробників.   
Таблиця 2.9
Показники рентабельності прибуткових цукрових заводів 
Вінницької області в 2006 р., %
Група / назва цукрозаводів	Рівень рентабельності
	продажу цукру	активів	власного капіталу	всієї діяльності
Низькорентабельні цукрозаводи	7 − 15	0,1 − 4	0,3 − 17	0,1− 2
Погребищенський цукрозавод	27	11	37	16 
Томашпільський цукрозавод	32	16	43	29
Джерело: розраховано за даними досліджуваних підприємств

Слід відмітити, що дані високорентабельні переробні підприємства пройшли процедуру банкрутства, яка завершилась продажем виробничих комплексів заводів-банкрутів в ході реалізації ліквідаційної процедури (ВАТ «Погребищенський цукровий завод» – в 2000 р. та ВАТ «Томаш​пільський цукро​вий завод» – в 2003 р.). Прихід нових власників, а з ними і значні фінан​сові вли​вання позитивно вплинули на ефективність діяльності цукрозаводів. 
В ході дослідження виявлено приклади цукрових заводів, які досягли високих виробничих і фінансово-економічних показників. Однак більшість цукровиробників Вінницької області є фінансово нестійкими, збитковими або взагалі непрацюючими та потребують проведення системи оздоровчих заходів. Однак може виникнути питання, чи потрібно взагалі піднімати підприємства на ноги. Можливо, доцільніше не втручатись у природній відбір найсильнішого. В такому випадку, за прогнозами експертів [99], в Україні залишиться 45 найпотужніших цукрових заводів, які забезпечать виробництво цукру в необхідному для країни обсязі. 
Питання розвитку цукрової галузі на даний час є дискусійним. Рекоменда​ції, які були направлені Уряду України німецькими експертами Інституту економічних досліджень та політичних консультацій, що фінансується Феде​ральним міністерством продовольства та сільського господарства Німеччини, зводяться до згортання виробництва в Україні цукру-піску, отриманого з цукру-сирцю бурякового, зважаючи на його обмежену конкурентоспроможність на світових ринках. Однак провідні вчені-фахівці бурякоцукрового виробництва та Національної асоціації цукровиків України розцінюють подібні пропозиції як політичне замовлення, спрямоване на ліквідацію національного  виробництва, створення залежності харчової промисловості від закордонних поставок цукру, втрату продовольчої безпеки держави [92]. Національне виробництво насампе​ред має забезпечувати вирішення соціальних питань в сільській місцевості, надходження до бюджету, а також незалежність від цінової політики виробників тростинного цукру.
Враховуючи значимість цукрової галузі для розвитку національної економіки та необхідність невідкладних заходів щодо комплексного вирішення питань її функціонування та розвитку, забезпечення населення держави цукром, виробленим з вітчизняної сировини, в розробленій Комплексній державній програмі реструктуризації та розвитку бурякоцукрової галузі України на період до 2010 р. передбачено основні шляхи розширення ринків збуту цукру та цукрової продукції як за рахунок збільшення місткості внутрішнього ринку шляхом організації виробництва паливного етанолу, так і повернення українського цукру на традиційні ринки збуту в країнах СНД. Це дозволить досягнути у 2010 році обсягів виробництва цукру на рівні 4 млн. т [70].
Для забезпечення запланованого обсягу виробництва цукру необхідною умовою є досягнення до 2010 р. оптимальної завантаженості цукрових заводів. Для Вінниччини розрахункова потреба в потужностях при оптимальній завантаженості в 2010 р. складає 52,52 тис. т цукрових буряків на добу [68]. Враховуючи, що добова потужність працюючих в 2008 р. цукровиробників становить 33,21 тис. т,  цукрова промисловість Вінницької області потребує нарощування потужності за рахунок використання 19,31 тис. т резервних виробничих потуж​ностей. 
В зв’язку з цим пріоритетним завданням регіональної політики має бути сприяння реалізації механізму санації підприємств цукрової промисловості, що забезпечить збереження та нарощування виробничого потенціалу цукрових заводів, створення сприятливого конкурентного середовища, зростання обсягів кредитування, інвестування, зростання зайнятості населення, підвищення його добробуту. 

2.3. Обґрунтування шляхів подолання бар’єрів санації підприємств 

Дослідженням встановлено, що в жодному з випадків відкриття санаційної процедури на цукровому заводі справа не була завершена відновленням платоспроможності боржника. Для з’ясування чинників, які стримують запрова​дження та проведення санації, та визначення пріоритетних санаційних заходів проведено соціологічне дослідження − експертне опиту​вання, яке було структуроване за трьома етапами:
1. Розробка програми соціологічного дослідження.
2. Статистика та обробка соціологічної інформації.
3. Аналіз та узагальнення результатів дослідження
Етап 1. Розробка програми соціологічного дослідження
1.1. Обґрунтування проблеми
В умовах ринкової економіки значна частина вітчизняних підприємств (у 2006 р. – 34,2 %, у 2008 р. – 33,9 % від загальної їх кількості) працюють збитково, що робить не​ефе​ктивною економіку держави та гальмує процеси загального економічного зростання. Не оминула ця проблема і цукрову промисловість: більше половини діючих цукрозаводів Вінниччини є збитковими. Актуальним є віднов​лення платоспроможності підприємств як в позасудовому, так і в судо​вому порядку. Незважаючи на реабілітаційну направленість вітчизняного законодав​ства, кількість реалізованих санаційних процедур є мізерною (1–3% від загальної кількості справ про банкрутство). 
Для цукрової промисловості Вінниччини, яка в 2006 р. була представ​лена 21 ді​ючим заводом, а в 2008 р. – лише 14 заводами (для порівняння: в 1990 р. працювало 39 заводів), характерне масове проходження підприємств через механізм банкрутства. Причому майже всі ви​падки завершувались оголошенням підприємства банкрутом та його ліквідацією, приклади завершення санаційної процедури в зв’язку з відновленням платоспроможності боржника відсутні. Ця тенденція вимагає з’ясування факторів, які стримують застосування санаційних заходів на цукро​вих заводах.
1.2. Визначення об’єкту соціологічного дослідження
Об’єктом соціологічного дослідження є процес санації підприємств цукро​вої промисловості, предметом дослідження є сукупність санаційних заходів та перепон їх застосуванню на цукрових заводах.
В якості експертів обрано фахівців, які займають керівні посади на діючих цукрових заводах Вінницької області (директори, голови правління або їх за​ступники, головні бухгалтери, головні економісти), а отже володіють інформацією про реалізацію санаційних заходів на своїх підприємствах. Кількість опитаних – 28 чоловік, які представляють 14 переробних підприємств. Компетентність експер​тів підтверджується тим, що досвід їх роботи в цукровій галузі в серед​ньому складає близько десяти років, на керівній посаді – 3–5 років.
1.3. Визначення мети та завдання соціологічного дослідження
Метою нашого соціологічного дослідження є виявлення основних пере​шкод проведення заходів з фінансового оздоровлення цукрових заводів та шля​хів подолання цих перепон. 
Розроблена анкета спрямована на вирішення наступних завдань: визначити, які заходи по відновленню платоспроможності проводи​лись на цукрових заводах як в позасудовому, так і судовому порядку; обрати найбільш результативні (на думку експертів) санаційні заходи; з’ясувати найбільш суттєві перешкоди оздоровлення цукрових заводів та шляхи їх подолання.
1.4. Розробка інструментарію
Для збору соціологічної інформації обрано експертне опитування. Для анкетування експертів був використаний роздатковий матеріал – анкету (дод. Г), питання якої побудовані логічно, з використанням методу «лійки». Анкета складається з 10 запитань, яким передує інструкція по заповненню анкети та подяка респондентам за участь в опитуванні.
Етап 2. Статистика та обробка соціологічної інформації
Кількісний і відсотковий розподіл відповідей на поставлені запитання, які вимагали лише вибір певних варіантів,  представлений в додатку К.
Етап 3. Аналіз та узагальнення результатів дослідження
В ході даного дослідження були отримані наступні результати.
Серед заходів, направлених на фінансове оздоровлення, які прово​дились на підприємстві в позасудовому порядку (заходи досудової санації), лідирують варіанти: «реструктуризація кредиторської забор​гованості шляхом відстрочки та (або) розстрочки» (68  %) та «продаж частини майна підприємства» (54 %). На інші варіанти відповідей думки розділились так: «створення інтегрованого об’єднання з сільськогосподарськими підприємствами» − 21 %, «закриття нерен​табельних виробництв» − 18 %, «перепрофілювання виробництва» − 7 %, «ліквіда​ція простроченої дебіторської заборгованості « − 4 %.
Відповідаючи на запитання «Вкажіть найважливіші перепони за​стосу​ванню в позасудовому порядку заходів, направлених на фінан​сове оздоровлення підприємства? (не більше 2-х варіантів)», респон​денти надали перевагу таким варіантам: «нестача власних коштів» − 50 %, «відсутність компетентних спеціа​лістів з антикризового управ​ління» − 43 % та «значна сума кредиторської за​борговано​сті» − 39 % респондентів. Як власний варіант відповіді було вказано конфлікт інтересів між власником та керівником підприємства з питання роз​строчення кредиторської заборгованості.
На запитання «Чи порушувалось провадження у справі про банк​рутство Вашого підприємства» маємо переважання варіанту відповіді «так, один раз» (68 %), 32 % опитаних обрали варіант «ні». Слід відмі​тити, що більшість підпри​ємств (у формі товариства з обме​женою відповідальністю або акціонерного товариства) було утворено в результаті оголошення банкрутом та ліквідації цукрових заводів, яка заверши​лась продажем майнового комплексу новим власникам. 
Так, 89 % респондентів, які підтвердили проходження їхнього під​приємства че​рез банкрутство, вказали, що при розгляді справи у суді відкривалась процедура санації (із затвердженням плану санації − 63 %, без затвердження плану санації − 26 %). Решта опитуваних факт запровадження санаційної процедури заперечили.
Основними заходами по відновленню платоспроможності, які проводи​лись в ході розгляду справи про банкрутство підприємств респондентів, були наступні (подані в порядку зменшення частоти застосування): продаж частини майна підприємства-боржника, від​строчка та (або) розстрочка платежів або прощення (списання) час​тини боргів, про що укладалась мирова угода, звільнення працівників підприємства-боржника, які не можуть бути задіяні в зв’язку з вироб​ничими змінами, ліквідація дебіторської заборгованості.
Ефективність роботи арбітражного керуючого по оздоровленню підпри​єм​ства опитувані оцінили як досить ефективну, що виражається середнім балом 3,7 із максимальних 5.
Найсуттєвішими перешкодами для відновлення платоспроможно​сті під​приємства в ході розгляду справи про банкрутство, на думку експертів, були наступні (подані в порядку зменшення частоти згаду​вання): неможливість знайти інвестора, перевищення кредиторської заборгованості над статутним капіталом, небажання кредиторів затя​гувати процес і проводити санацію (оздоровлення) підприємства-боржника, значна сума простроченої дебіторської заборгованості, недостатня компетентність арбітражного керуючого. У рядку «Ваш варіант» експертами вказано як перешкоди відсут​ність реального плану санації підприємства; бажання кредиторів першої черги, вимоги яких забезпе​чені заставою, продати майно боржника та отримати свої кошти.  
З’ясування перепон застосуванню заходів з фінансового оздоров​лення боржника в досудовому та судовому порядку привело нас до обґрунтування сутності такого поняття як бар’єри санації. В еконо​мічних словниках зустрічаються такі категорії як: бар’єри на шляху зростання економіки – чинники, що уповільнюють або унеможлив​люють економічний прогрес; бар’єри входження в галузь (вхідні бар’єри) – несприятливі для нових підприємств умови, які перешко​джають їм проникнути в галузь [50, С. 93; 137, С. 117]. Під бар’єрами санації пропонуємо розуміти чинники, які не допускають або усклад​нюють проведення санації підприємств.
За результатами експертного опитування та власних аналітичних розробок [16, 22, 46] автором сформовано сукупність бар’єрів санації та запропоновано шляхи їх усунення (табл. 2.10). Низький ступінь перешкоди означає, що даний бар’єр легко усунути, а відповідно ви​сокий ступінь перешкоди характеризує бар’єр як складний для подо​лання. На нашу думку, наявність можливостей подолання бар’єрів санації за сприяння всіх зацікавлених сторін є однією з умов прийняття рішення на ко​ристь санації. 
До бар’єрів санації, насамперед, відноситься недостатня компетентність арбітражного керуючого та його низька зацікавленість у санації. Дослідження діяльності арбітражних керуючих у Вінницькій області привело до висновку, що в основному їх робота зводиться до задоволення вимог кредиторів та ліквідації підприємств-банкрутів. Для активізації запровадження санаційних заходів арбітражними керуючими та підвищення контролю за їх діяльністю пропонуємо обов’язковість проведення аналізу фінансово-господарської діяльності боржника відразу після призначення на посаду арбітражного керуючого; спеціалізацію керуючих за галузевою ознакою; запровадження матеріальної відповідальності арбітражних керуючих [18].
Дослідження поведінки арбітражного керуючого з точки зору мотиваційної теорії очікувань дає підстави стверджувати, що саме винагорода є визначальним фактором активізації дій керуючого в напрямку санації підприємства-боржника. Уза​гальнення досвіду Республіки Білорусь у нарахуванні додаткової винагороди керуючому санацією [95; 96], проведене експертне опитування арбітражних керуючих і керівників цукрових заводів Вінниччини з використанням системи огляду й оцінювання подій SEER дозволило обґрунтувати авторську систему матеріального стиму​лювання керуючого санацією, описану в роботі [18]. 



Таблиця 2.10
Характеристика бар’єрів санації та шляхи уникнення і зниження їх негативного впливу
Характеристика бар’єру	Тип проблеми	Ступінь перешкоди	Шляхи вирішення проблеми
Недостатня компетентність арбітражного керуючого (розпорядника майна, керуючого санацією, ліквідатора)	Організаційна	Низький	Розвиток інституту арбітражних керуючих: створення команд керуючих та їх об’єднання
Низька зацікавленість арбітражного керуючого в санації	Психолого-економічна	Низький	Підвищення мотивації арбітражного керуючого через нарахування додаткової винагороди за успішне проведення санації
Відсутність об’єктивної інформації про можливість застосування санації на момент прийняття рішення щодо санації або ліквідації	Інформаційно-організаційна	Низький	Своєчасне проведення арбітражним керуючим оцінки санаційної спроможності підприємств, в т.ч. за експрес-методикою
Тягар кредиторської заборгованості	Економічна	Середній	Взаємозалік боргів.Мирова угода
Наявність простроченої дебіторської заборгованості	Економічна	Середній	Проведення позовно-претензійної роботи, реалізація дебіторської заборгованості.Взаємозалік боргів
Небажання кредиторів погоджуватись на санацію підприємства-боржника та брати в ній фінансову участь	Психолого-економічна	Середній	Представлення на перших засіданнях комітету кредиторів результатів оцінки санаційної спроможності підприємства.Наукові методи психологічного впливу на установки кредиторів
Труднощі з пошуком інвес​тора	Організаційно-економічна	Високий	План санації на інноваційній основі.Розвиток комунікацій з потенційними інвесторами з представленням їм результатів оцінки санаційної спроможності підприємства



Як видно з табл. 2.11, одним з основних бар’єрів санації є поведінка кредиторів, які не тільки не бажають брати фінансову участь у санації боржника, а й здебільшого утримуються від прийняття рішення на користь його фінансового оздоровлення. Це підтверджується надзвичайно низькими показниками застосування санації вітчизняних боржників. Частка справ, припинених із затвердженням звіту керуючого санацією, в загальній кількості завершених у 2006 р. справ про банкрутство в Україні складає 0,3 %, у Вінницькій області − 1,1 % (в тому числі жодної завершеної процедури санації цукрового заводу).
Разом з тим, як свідчить статистика, рівень повернення боргів кредиторів за результатами проведених ліквідаційних процедур в Україні становить в середньому лише 1,5 % від загальної суми вимог (у міжнародній практиці нормальним вважається показник у 10–30 %) [122, 138]. В ході реалізації процедури банкрутства цукрових заводів Вінницької області даний показник досягав 48 % (табл. 2.11). 
Таблиця 2.11
Рівень повернення боргів кредиторів в результаті ліквідації цукрових заводів Вінницької області
Назва цукрового заводу (боржника)	Частка погашення позовних вимог, %
	Всього	у тому числі вимог
		першої черги	другої черги	третьої черги	четвертої черги
Ободівський	48	100	100	100	17
Ситковецький	25	60	100	0	0
Жданівський	16	100	100	14	0
Кирнасівський	11	100	100	13	0
Немирівський	5	100	100	6	0
Джерело: складено за даними Господарського суду Вінницької області
Вимоги першої (забезпечені заставою, виплата вихідної допомоги звільненим працівникам, оплата держмита, витрати, пов’язані з провадженням справи в господарському суді та роботою ліквідатора) та другої (заборгованість по зарплаті працівникам) черг задоволені практично повністю; вимоги третьої черги (податки і збори) − частково. Незабезпечені кредитори, які відносяться до четвертої черги, свої кошти від боржника при реалізації ліквідаційної процедури, зазвичай, не отримують.
Таким чином, як вітчизняна, так і зарубіжна практика підтвер​джує, що у разі ліквідації боржника збитки кредиторів зазвичай є набагато більшими, ніж їх можливий внесок в успішну санацію [129, С. 209]. У зв’язку з цим виникає логічне запи​тання: чому за таких зна​чних збитків кредитори, як правило, не погоджуються на проведення санації боржника? 
Відповідь на це питання пов’язана, насамперед, з інтересами са​мих креди​торів. Якщо хоча б одна із зацікавлених сторін віддає пере​вагу ліквідації, прийняття позитивного рішення про санацію боржника значно ускладнюється. Подібний конфлікт провокують кредитори, вимоги яких забезпечені заставою і будуть задоволені в першу чергу, або кредитори, які мають прихований інтерес (зокрема, придбати майнові активи боржника в ході ліквідаційної процедури за ціною, значно нижчою за ринкову). Можлива ситуація, коли окремі креди​тори не беруть фінансової участі в санації боржника, сподіваючись, що збитків та ризиків удасться уникнути завдяки тому, що фінансове оздоровлення буде здійснене за рахунок коштів інших кредиторів. Існування вищевказаних проблем є причиною того, що навіть щодо санаційно-спроможних підприємств прийма​ється рішення про банк​рутство та ліквідацію.
Крім того, кредитори часто не володіють інформацією, яка харак​теризує фінансово-господарську діяльність боржника, та не знають про існування шляхів його фінансового оздоровлення. Арбітражний керуючий, який зобов’язаний проводити аналіз стану підприємства та представляти результати оцінки до​цільності проведення його санації (або ліквідації), вчасно таку інформацію не надає, що спричиняє існу​вання проблеми інформаційного дефіциту. Однак, як стверджує О. Терещенко [129], чим мен​шими будуть дефіцити в інформа​ційному забезпеченні кредиторів, тим більшою буде ймовірність вибору найбільш оптимальної з погляду прибутковості та ризику стратегії санації, а отже, тим реальнішою буде можливість акцептування рішення щодо санації та участі в ній кредиторів. Стимулювання кредиторів до прийняття рішення на ко​ристь санації слід здійснювати, пропонуючи їм розмір винагороди (процентну ставку), яка відповідає їх цільовій функції, та реальні механізми мінімізації ри​зиків.
На нашу думку, подоланню проблеми інформаційного дефіциту сприятиме проведення арбітражним керуючим аналізу фінансово-господарської діяльності боржника та оцінки його санаційної спроможності. Причому результати аналізу та пропозиції щодо можливості оздоровлення боржника мають бути представлені не пізніше, ніж через 3 місяці після призначення арбітражного керуючого на посаду розпорядника майна, − в попередньому засіданні суду та на перших зборах  комітету кредиторів. У такому разі кредитори матимуть змогу оцінити загальну ситуацію, ознайомитися, які перспективи відкриваються в разі відновлення платоспроможності боржника та прийняти рішення на користь санації. Позитивні результати оцінки санаційної спроможності боржника можуть сприяти ініціативі кредиторів виступити інвесторами (санаторами) підприємства.
Очевидно, що за такий короткий строк (3 місяці) малореально провести повноцінний аналіз діяльності та оцінку санаційної спроможності підприємства з розробкою детальної програми санаційних заходів. Як вірно зазначає К. Бага​цька [8], дефіцит хоча б одного з необхідних факторів: сучасного програмного забезпечення, висококваліфікованих спеціалістів, коштів або вільного і опера​тивного доступу до джерел інформації, − ускладнює можливість якісного прове​дення комплексного аналізу і визначення санаційної спроможності. Особ​ливо це актуально для підприємств, розташованих в сільській місцевості з невеликою чисельністю працюючих і обмеженим доступом до інформаційних ресурсів, зокрема для цукрових заводів.
Тому актуальною є розробка експрес-методики оцінки санаційної спро​можності підприємства, перевагами використання якої є швидкість, невисока трудомісткість та зрозумілість одержаних результатів. Вона буде базуватись на використанні джерел інформації, які є найбільш доступними та достатньо інформативними: балансів підприємства та звітів про фінансові результати. Окрім аналізу звітних бухгалтерських даних під час оцінювання санаційної спроможності доцільно також провести експертне опитування співробітників і топ-менеджменту підприємства, а також незалежних фахівців галузі, здійснити аналіз сировинної бази, конкурентоспроможності продукції, кадрового складу підприємства та його виробничих показників. Результати розробки та апробації методики визначення санаційної спроможності підприємств цукрової промисловості представлені в підрозділі 3.1.
В разі прийняття позитивного рішення про санаційну спроможність під​приємства наступним етапом є розробка санаційних заходів. При проведенні експертного опитування керівного складу цукрових заводів Вінниччини було за​дано питання «Оцініть, наскільки результативним є проведення нижчезазначе​них заходів для оздоровлення підприємства», результати відповідей на яке наведені в табл. 2.12.
Аналіз результатів експертного оцінювання дає підстави зробити висно​вок про наступне ранжування санаційних заходів за їхньою результативністю для підприємств цукрової промисловості (в порядку її зниження): відстрочка та (або) розстрочка платежів або прощення частини боргів, про що укладається мирова угода; залучення інвестора з правом набуття права власності на майно боржника; створення інтегрованого об’єднання з сільськогосподарськими підприєм​с​твами; продаж частини майна підприємства-боржника; закриття нерентабельних виробництв; перепрофілювання виробництва; ліквідація дебіторської заборгованості; зміна форми власності, організаційно-правової форми; звільнення працівників підприємства-боржника, які не можуть бути заді​яні в зв’язку з виробничими змінами.
На нашу думку, санаційні заходи, які отримали найвищі чотири ранги, є дійсно ефективними та актуальними для цукрових заводів. Тоді як перепрофілювання виробництва не відноситься до ефективних та поширених серед цукрових заводів санаційних заходів, що пояснюється обмеженим асортиментом продукції, що випускається. Однак в разі нерентабельності продукції, що випускається, насиченості ринку даний захід є досить актуальним. На думку заступника голови правління НАЦУ «Укрцукор» О. Петриченка [99], єдиний вихід для цукрового заводу, неспроможного виробляти цукор, – випуск паливного етанолу. 



Таблиця 2.12
Результати експертного оцінювання ефективності заходів оздоровлення підприємства
№	Назва заходу	Експерти	Середній бал
		1	2	3	4	5	6	7	8	9	10	11	12	13	14	15	16	17	18	19	20	21	22	23	24	25	26	27	28	
1	зміна форми власності, організаційно-правової форми	2	3	1	2	1	2	1	3	2	2	2	3	2	1	1	2	1	2	2	1	1	3	2	2	2	1	1	2	1,8
2	перепрофілювання виробництва	4	3	4	2	3	1	2	3	3	3	1	2	4	3	2	2	2	3	3	1	2	2	3	3	1	2	2	1	2,4
3	закриття нерентабельних виробництв	3	2	5	2	4	4	4	3	4	3	3	2	3	2	4	4	3	3	2	4	3	3	2	4	2	2	4	3	3,1
4	звільнення працівників боржника, які не можуть бути задіяні в зв’язку з виробничими змінами	1	1	1	2	2	2	1	2	1	1	2	1	1	2	2	1	2	2	2	2	1	1	1	2	1	3	3	2	1,6
5	відстрочка та (або) розстрочка платежів або прощення частини боргів, про що укладається мирова угода	5	4	3	5	5	4	5	5	4	4	5	5	4	4	4	5	5	5	5	4	5	4	4	5	4	4	3	5	4,4
6	ліквідація дебіторської заборгованості	4	3	2	2	2	3	1	2	2	3	2	2	3	3	3	2	4	2	2	1	4	3	2	2	2	2	1	2	2,3
7	продаж частини майна боржника	4	3	4	4	4	3	3	4	3	2	4	3	5	4	3	3	3	4	3	3	4	2	3	3	2	3	4	4	3,4
8	створення інтегрованого об’єднання з сільськогосподарськими підприємствами	3	4	4	5	4	3	4	5	4	4	3	4	4	4	3	3	3	4	5	4	3	3	4	4	4	5	4	3	3,9
9	залучення інвестора з правом набуття права власності на майно боржника 	4	5	5	4	5	3	4	2	4	5	3	4	3	4	4	4	5	3	4	4	4	5	5	4	4	3	5	4	4,0



Зважаючи на недоцільність та невигідність кардинального перепрофілювання цукрового комплексу, даний напрям виробництва є дійсно перспективним для малопотужних цукрозаводів без сировинної зони. Це означатиме отримання енергетичної незалежності, завантаження потужностей цукрової та спиртової галузей, збереження робочих місць. Виробництво паливного етанолу з цукрових буряків сприятиме розв’язанню проблеми надлишку цукру в Україні. За виходом етанолу на площу вирощування цукрові буряки перевершують усі культури, які висівають у помірних регіонах. Крім того, на відміну від нафти, це відновлювальний ресурс [100]. 
На Вінниччині біоетанол уже виробляє Гайсинський спиртзавод, а Барський спиртзавод знаходиться в процесі пошуку інвестора. В цукровій галузі планується переобладнання Бабинського цукрозаводу (с. Бабин Іллінецького району Вінницької обл.) на завод з виробництва біоетанолу. Дане підприємство в 2007 р. оголошено банкрутом і викуплено українською холдинговою компанією «Бестінвест» в ході реалізації ліквідаційної процедури. Інвестиційні кошти, які плануються вкласти у реалізацію будівництва нового заводу, складають 80 млн. євро, річний обсяг виробництва − 145 млн. євро. Основні напрямки збуту − країни Європейського Союзу та північної Європи. Реалізація даного проекту сприятиме соціально-економічному розвитку району та області: розширенню соціальної інфраструктури, збільшенню податків місцевих бюджетів, створенню понад 3000 робочих місць. 
Перепрофілювання виробництва та закриття нерентабельних виробництв окрім зменшення неефективних витрат і створення передумов для підвищення рентабельності випуску продукції можуть включати в себе також інші заходи організаційного характеру, направлених на оздоровлення кризової ситуації на підприємстві. Так, може бути проведено планове скорочення чисельності робітників. При всій непопулярності даного заходу, інколи − це єдиний шанс зберегти виробництво та примусити працівників відповідально підходити до своєї роботи. 
Отже, аналіз сучасного стану підприємств цукрової промисловості Вінницької області свідчить про зростання обсягів виробництва цукру в 2008 р. на 49 % порівняно з 2003 р. та основних економічних показників роботи заводів. Однак поточна неплатоспроможність усіх підприємств, збитковість половини діючих цукрозаводів, нестача фінансових ресурсів для сплати боргів приводить до висновку про необхідність проведення системи санаційних заходів. 
Дослідження практики проходження цукровими заводами процедури банкрутства дало змогу з’ясувати, що в переважній більшості випадків процедура санації не відкривалась, а в разі відкриття – невдовзі завершувалась переходом до ліквідаційної процедури. Основою затвер​джених планів санації було залучення інвесторів, невиконання якими своїх зобов’язань призвело до оголо​шення шести цукрових заводів. 
На підставі вивчення діяльності підприємств цукрової промисловості в регіоні встанов​лено, що виробництво більшості діючих цукрових заводів Віннич​чини збере​жено в результаті продажу цілісних майнових комплексів перероб​них підпри​ємств у ході реалізації санаційної або ліквідаційної процедур.
Обґрунтовано сутність бар’єрів санації, визначено особливості їх виникнення на підприємствах цукрової промисловості Вінницької області, що обумовило розробку шляхів їх уникнення та зниження негативного впливу. Дослідження особливостей прийняття кредиторами рішення щодо санації або ліквідації виявило існування проблеми інформаційного дефіциту, що обумовило доцільність розробки експрес-методики оцінки санаційної спроможності та представлення арбітражним керуючим її результатів на перших засіданнях комітету кредиторів та направлення потенційним інвесторам.





3. УДОСКОНАЛЕННЯ ОРГАНІЗАЦІЙНО−ЕКОНОМІЧНОГО МЕХАНІЗМУ САНАЦІЇ ПІДПРИЄМСТВ ЦУКРОВОЇ ПРОМИСЛОВОСТІ

3.1. Методологічний інструментарій оцінки санаційної спроможності підприємств

Цілісний погляд на етапи проведення оздоровлення підприємства дає так звана класична модель санації (рис. 3.1), що широко використовується як основа для розробки механізму фінансового оздоровлення суб’єктів господарювання в країнах з розвиненою ринковою економікою [160], а також є відправною точкою досліджень сутності санації вітчизняними дослідниками [8; 49; 82; 130; 138].
Рис. 3.1. Класична модель санації [138, с. 463]
Відповідно до класичної моделі необхідно, насамперед, ідентифікувати кризовий стан підприємства та провести аналіз причин його виникнення. Даний причинно-наслідковий аналіз передбачає визначення зовнішніх і внутрішніх факторів кризи, її глибини, проведення діагностики фінансово-господарського стану підприємства, оцінку його сильних та слабких сторін. Ґрунтуючись на результатах причинно-наслідкового аналізу, приймається рішення щодо доцільності проведення санації підприємства або переходу до ліквідаційної процедури.
Головним критерієм прийняття рішення щодо санації чи ліквідації підприємства є його санаційна спроможність. Водночас кінцевою метою санації суб’єкта господарювання є забезпечення його життєдіяльності в довгостроковому періоді. Отже, санаційна спроможність визначається здатністю підприємства до виживання [130, с. 76]. Дефініція терміну «санаційна спроможність підприємства» вперше була запропонована О. Терещенком у 2000 р. З цього часу термін «санаційна спроможність» та дане визначення набули значного поширення у вітчизняній теорії й практиці, цитується багатьма дослідниками та науковцями [69; 81; 138; 144; 150]. Отже, О. Терещенко пропонує під санаційною спроможністю розуміти наявність у підприємства, що переживає фінансову кризу, фінансових, організаційно-технічних і правових можливостей, необхідних для успішного проведення його фінансової санації [128]. 
У роботі К. Багацької [8] наведено наступне бачення даного поняття: «Санаційна спроможність – це наявність у підприємства, що знаходиться під загрозою банкрутства, організаційно-економічних, технічних, фінансових, правових та соціальних можливостей та потенціалу, необхідного для ефективного проведення санаційних заходів».
До загальних критеріїв санаційної спроможності О. Терещенко відносить наявність у підприємства ефективної санаційної концепції та потенціалу для майбутньої успішної діяльності, а саме: стійких позицій на ринку та реальних можливостей збільшення обсягів реалізації; конкурентних переваг; виробничого, інноваційного та кадрового потенціалу.
Економічними критеріями стійкої санаційної спроможності під​приємства є його здатність до забезпечення ліквідності, відновлення прибутковості та одержання конкурентних переваг [130, с. 76]. Слід зазначити, що ці якісні та кількісні характеристики тісно взаємопов’я​зані. Так, досягнення конкурентних переваг можливе лише за наявно​сті стійкої ліквідності та платоспроможності, тоді як орієнтація ви​ключно на забезпечення ліквідності дає змогу підтримати життєздат​ність підприємства лише в короткостроковому періоді.
З правової точки зору санаційноспроможним підприємство буде в тому разі, якщо воно здатне підтримувати фінансову рівновагу в дов​гостроковому періоді, тобто коли є достатні передумови для віднов​лення та збереження стабільної платоспроможності, щоб у кредиторів не було підстав звертатися до господарського суду із заявою щодо порушення справи про банкрутство [69, 129].
Науковець О. Манойленко [81] акцентує увагу на фінансових аспектах санаційної спроможності, виходячи з припущень, що цілями санації є задоволення вимог кредиторів та забезпечення підвищення ефективності діяльності боржника як під час проведення санації, так і у майбутніх періодах його життєвого циклу. Санаційноспроможним підприємство буде в такому випадку, якщо продисконтована майбутня вартість активів (за умови успішної санації) буде перевищувати вартість його ліквідаційної маси перед проведенням санації. 
Оцінюючи можливі фінансові потоки від реалізації процедур від​новлення платоспроможності підприємства, О. Манойленко наголо​шує на необхідності врахування таких важли​вих факторів як життєвий цикл галузей функціонування корпорації, життєвий цикл капітальних матеріальних і нематеріальних активів, можливість переорієнтації (перепрофілювання обладнання) на вигото​влення продукції іншого спрямування, тобто вихід у нові галузі та сегменти ринку, спромож​ність існуючої управлінської системи провести трансформації суб’єкта господарювання. Ці фактори визначають ризики фінансових надходжень, які повинні враховуватись у загальній сумі надходжень від реалізації процедур відновлення платоспроможності суб’єктів господарювання [83]. На нашу думку, оцінка фінансового потенціалу має бути необхідною, однак не достатньою умовою для прийняття рішення про санаційну спроможність підприємства.
Ми погоджуємося з думкою О. Терещенка [129] про те, що виправданим є здійснення попередньої та остаточної санаційної спроможності. Результати попередньої оцінки служать основою для розроблення (чи уточнення) санаційної стратегії та плану санації. Остаточна оцінка санаційної спроможності проводиться незалежними експертами, висновки яких є інструментом переконання потенційних санаторів у доцільності фінансування антикризових заходів.
Остаточна оцінка санаційної спроможності робиться на основі проведення санаційного аудиту, характерною рисою якого є те, що він проводиться на підприємствах, які перебувають у фінансовій кризі. Основними етапами санаційного аудиту є:
	проведення аналізу фінансово-господарської діяльності підприємства;
	визначення причин фінансової кризи, її глибини та можливостей подолання;
	проведення порівняльного аналізу сильних та слабких сторін підприємства;
	здійснення економіко-правової експертизи наявної в підприємства санаційної концепції;
	оцінка ризиків, пов’язаних з реалізацією санаційної концепції;
	підготовка висновку про достовірність плану санації та доцільність санації чи ліквідації суб’єкта господарювання [129].
Успішне проведення комплексного аналізу фінансово-господарського стану та санаційної спроможності за методикою О. О. Терещенка залежить від наявності сучасного програмного забезпечення, висококваліфікованих спеціа​лістів, коштів та вільного й оперативного доступу до джерел інформації. Дефіцит хоча б одного з цих необхідних факторів ускладнює можливість якісного прове​дення комплексного аналізу і визначення санаційної спроможності. Особливо це акту​ально для переробних підприємств, розташованих в сільській місцевості з неве​ликою чисельністю працюючих і обмеженим доступом до інформаційних ресур​сів. Тому К. Багацька пропонує, поряд із комплексним аналізом фінансово-господарського стану і санаційної спроможності підприємства, використовувати так званий оперативний аналіз, який би дозволяв зробити висновок щодо доці​льності проведення санації без застосування громіздких підрахунків і без залу​чення кваліфікованих спеціалістів [8].
Оперативний  аналіз санаційної спроможності пропонується здійснювати за допомогою поєднання SWOT – аналізу з розрахунком ключових фінансових коефіцієнтів. Причому науковець [8] наголошує, що саме аналіз сильних і слабких місць на підприємстві має стати відправною точкою при проведенні санаційного аудиту. 
SWOT – (від англійських слів Strength – сильні, Weakness – слабкі, Opportu-nity – шанси, Threat – ризики) або SOFT – (від англійських слів Strength – сильні, Opportunity – шанси, Failure – слабкі місця, Threat – ризики) аналіз є порівняно простим наочним методом аналізу, який дозволяє виробити стратегічні рішення в діяльності підприємства. Він досить ефективний при оцінюванні існу​ючого у підприємства потен​ціалу з метою поліпшення його фінансово-господарського стану та відновлення платоспроможності [147]. В процесі аналізу визнача​ються сильні і слабкі сторони у потенціалі підприємства; встановлю​ється, які можливості, що раніше не використовувалися, надаються підприємству його зовнішнім середовищем; виявляються ризики, що існують у зовнішньому середовищі.
Поєднання якісного SWOT – аналізу з кількісним визначенням фінансових показників можна віднести до методів експертної оцінки фінансового потенціалу підприємства [17]. Відповідні моделі мають на меті порівняння динаміки фінансових показників і «нечисельних» факторів та надання висновку щодо відповідності розвитку підприємства і ступеня освоєння потенціалу до стратегії та ефекту впливу зовнішніх показників. При застосуванні методів експертної оцінки здійснюється всебічний аналіз зовнішнього та внутрішнього середовища, якого бракувало в моделях інтегрованої оцінки (таких як модель Альтмана, Бівера, Фулмера, Спрінгейта, Дюпона, Сайфуліна, Кадикова, Терещенка та інших дослідників) [75]. Метод експертної оцінки найкраще влаштує інвесторів, які оцінять надійність та перспективність вкладання коштів. 
Доцільність санаційних програм розвитку підприємств та надання державної підтримки неплатоспроможним підприємствам визначають за економічними показниками, наведеними в додатку Е.
О. Степанов у праці [127] визначив імперативний критерій сана​ційної спроможності боржника, за наявності якого господарський суд, незважаючи на рішення комітету кредиторів про ініціювання ліквіда​ції боржника, має відкривати процедуру санації. Таким критерієм є відсутність неоплатності боржника, встановленим Господарським кодексом України як підстава для визнання неплатоспроможного бо​ржника банкрутом (ч. 4 ст. 205 Господарського кодексу України [41]).
Зауважимо, що світова практика виробила два основних критерії, які визначають ознаки фінансової неспроможності та являються під​ставами ініціювання процедури банкрутства і фінансового оздоров​лення: неповернення боргів в установлений термін (критерій неплато​спроможності); неможливість погашення всієї суми кредиторської заборгованості боржника шляхом реалізації всіх його активів (крите​рій неоплатності). В Україні застосовується критерій неплатоспромо​жності як підстава для порушення справи про банкрутство, в той час як у Німеччині, Франції, Польщі надається перевага критерію неопла​тності [76].
Науковцем [127] обґрунтована доцільність встановлення такого правила: якщо фінансові труднощі викликані діями зовнішніх факто​рів і не могли бути попереджені керівництвом боржника та зроблено висновок про наявність його санаційної спроможності, господарський суд має відкривати процедуру санації та застосовувати змішану систему управління підприємством на період санації.
Дослідження особливостей прийняття кредиторами рішення щодо санації або ліквідації виявило існування проблеми інформаційного дефіциту, яка полягає у відсутності об’єктивної оперативної інформа​ції про фінансово-господарський стан боржника і доцільність його фінансового оздоровлення. Тому необхідним і доцільним є розробка експрес-методики визначення санаційної спроможності для підпри​ємств цукрової промисловості.
Для вибору методу оцінювання санаційної спроможності підпри​ємства проведено дослідження методологічної бази діагностики в антикризовому управлінні, яке свідчить про наявність значного різно​маніття методичних підходів до оцінки фінансового стану, ймовірно​сті банкрутства, інвестиційної привабливості підприємства [5, 12, 28, 38, 58, 65, 77, 86, 88, 114, 135, 140]. В узагальненому вигляді всі вони зводяться до двох основних підходів щодо прогнозування кризи: кількісного та якісного, висвітлених науковцями в роботі [87]. Перший базується на аналізі фінансових даних та проводиться двома методами: методом коефіцієнтів та методом бальної (рейтингової) оцінки. Другий підхід передбачає прийняття рішення на основі системи якісних критеріїв.
Зважаючи на необхідність виявлення проблемних місць на цукровому заводі та визначення доцільності реалізації заходів з його оздоровлення, інформативним та прийнятним вважаємо визначення системи кількісних та якісних показників, які будуть давати об’єктивну інформацію про можливість реалізації санації на підприємстві. При розробці експрес-методики оцінки санаційної спроможності пропонується розглядати:
1.	фінансову спроможність за показниками: платоспроможність і ліквідність, фінансова стійкість, рентабельність і прибутковість, ділова активність (оборотність);
2.	внутрішньоорганізаційну спроможність (оцінка виробничих потужностей, їх завантаженість, знос основних фондів, точка беззбитковості, сировинне забезпечення, маркетингова політика) – тобто аналіз сильних і слабких сторін по SWOT–аналізу;
3.	зовнішньоорганізаційну спроможність (врахування державної та регіональної підтримки виробників, галузевої політики, квотування, взаємовідносин з партнерами тощо) – тобто аналіз додаткових шансів і загроз ринкового середовища по SWOT–аналізу.
Що стосується показників, які характеризують фінансову спроможність підприємства, можливі різні підходи щодо вибору критеріїв їх оцінки: за нормативами, еталонами, динамікою [27]. Порівняння фактичних значень оціночних показників з еталонними передбачає визначення найбільш високих значень показників серед порівнюваних підприємств розрахунковим шляхом [79, с. 64–71]. Іншим варіантом є порівняння оціночних показників із середньогалузевими [49, с. 504]. Дані підходи можна використовувати за умови наявності інформації по галузі та можливості розрахунку еталонних значень показників.
Спосіб порівняння оціночних коефіцієнтів з найбільшими їх значеннями на цьому підприємстві дає змогу проаналізувати у динаміці фінансовий стан підприємства й оцінити його з точки зору відхилення фактичних результатів від максимальних, досягнутих у минулі роки [70, с. 341–342]. 
Досить вдалим, на нашу думку, є використання комбінованого підходу – за динамікою та нормативним значенням, запропонованого Л. Шаблистою [148] для оцінювання фінансової стійкості підприємств. Адаптувавши даний підхід до нашої методики, нами було виділено три варіанти узагальнених типів фінансової санаційної спроможності: 
1) висока спроможність – приріст усіх фінансових показників та їх наближення до нормативних значень;
2) середня спроможність – різнонаправлена динаміка фінансових показників та їх значні відставання від нормативних значень;
3) низька спроможність – зниження усіх фінансових показників і значне їх відставання від нормативних значень.
За результатами проведеного дослідження наукової літератури [5, 12, 38, 65, 86, 88, 140] та експертного опитування в роботі [27] сформовано перелік показників для оцінки фінансового потенціалу боржника реалізувати санацію (табл. 3.1). Обґрунтування вибору фінансових показників та конкретизування меж їх коливань здійснено з урахуванням специфіки функціонування підприємств цукрової промисловості та мети застосування – оцінка санаційної спроможності підприємств під загрозою банкрутства. В якості базового періоду обрано 2006 р., протягом якого порушено три справи про банкрутство цукрових заводів Вінницької області.
Розраховані авторами показники фінансового стану переважної більшості цукрозаводів Вінниччини є значно нижчими за їх нормативні значення. Враховуючи кризовий стан підприємств цукрової промисловості, стосовно яких потенційно може бути порушена справа про банкрутство, загальноприйняті нормативні значення оціночних показників фінансової санаційної спроможності варто змінювати в напрямку їх зменшення.


Таблиця 3.1
Оціночні показники фінансової санаційної спроможності
Назва показника	Формула розрахунку	Оцінка показника
		за нормативом	за еталоном	за динамікою
Показники платоспроможності і ліквідності
Коефіцієнт покриття	Кп = оборотні активи / поточні зобов’язання	1,5	Показники кращих у галузі підприємств або середньо-галузеві	«плюс»«мінус»
Коефіцієнт забезпечення власним капіталом	КК = (власний капітал – необоротні активи) / оборотні активи	0,1		
Коефіцієнт співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованості	Кдз/кз = дебіторська заборгованість / кредиторська заборгованість	х		
Показники фінансової стійкості
Коефіцієнт автономії (незалежності) 	Ка = власний капітал / валюта балансу	0,5	-»-	-»-
Коефіцієнт маневрування власного капіталу	Км = (оборотні активи – поточні зобов’язання) / власний капітал	0,5	-»-	-»-
Показники рентабельності і прибутковості
Рентабельність продукції (продажу) 	Рп = валовий прибуток / чистий дохід (виручка) від реалізації	х	-»-	-»-
Рентабельність активів (майна)	Ра = чистий прибуток / валюта балансу	х	-»-	-»-
Рентабельність власного капіталу	Рвк = чистий прибуток / власний капітал	х	-»-	-»-
Рентабельність всієї діяльності	Рд = чистий прибуток / витрати всієї діяльності	х	-»-	-»-
Показники ділової активності
Коефіцієнт оборотності кредиторської заборгованості	Коб.КЗ = чиста виручка / середньорічні поточні зобов’язання 	х	-»-	-»-
Коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованості	Коб.ДЗ = чиста виручка / середньорічна дебіторська заборгованість	х	-»-	-»-
Коефіцієнт оборотності запасів	Коб.з. = собівартість реалізованої продукції / середні залишки запасів	х	-»-	-»-
Коефіцієнт оборотності капіталу 	Коб.к = чиста виручка / валюта балансу	х	-»-	-»-

Серед показників платоспроможності і ліквідності в умовах порушеної справи про банкрутство доцільно розглядати ті показники, які дадуть уяву про можливість використання активів підприємства для погашення боргів підприємства: коефіцієнт покриття, коефіцієнт забезпечення власним капіталом. Враховуючи, що значне перевищення оборотних активів над короткостроковими зобов’язаннями свідчить про неефективне керування коштами підприємства, що може негативно позначитися на його прибутковості [88], вважаємо доцільним обмежити верхню межу коефіцієнта покриття значенням 2,0.
Заслуговує на увагу коефіцієнт співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованості, який покаже, яку частину боргів можна було б погасити, стягнувши заборгованість у дебіторів боржника. При цьому слід оцінити та врахувати реальність стягнення цих боргів та визначити обсяги безнадійної дебіторської заборгованості. Оскільки значне перевищення дебіторської заборгованості над кредиторською створює загрозу його фінансовій стійкості та робить необхідним залучення додаткових активів [148], за верхню межу вказаного показника прийнято значення 1.
До оціночних показників фінансової стійкості відносимо коефіцієнт автономії (незалежності) та коефіцієнт маневрування власного капіталу. Оскільки санаційна спроможність визначатиметься для неплатоспроможних підприємств цукрової промисловості, це означає, що вони в своїй діяльності широко використовують залучені кошти, однак мають проблеми з їх поверненням. Тому мінімальне значення коефіцієнта автономії, прийнятне для схвалення рішення про проведення санації, може бути знижено до 0,2.
При розрахунку коефіцієнта маневрування власного капіталу з’ясовано, що на переважній більшості підприємств показник від’ємний. Зазначимо, що на чотирьох заводах і чисельник (різниця між оборотними активами та поточними зобов’язаннями), і знаменник (власний капітал) мають від’ємне значення. А їх частка має знак «плюс», що нібито свідчить про позитивне значення коефіцієнта, однак невірно інтерпретує даний показник. Тому коефіцієнт маневрування власного капіталу з системи показників для оцінки санаційної спроможності виключаємо.
Показники рентабельності і прибутковості представлені наступними: рентабельність продукції (продажу), рентабельність активів (майна), рентабельність власного капіталу та рентабельність всієї діяльності. Враховуючи низьку прибутковість, а часто і збитковість підприємств галузі, пропонуємо порівнювати показники рентабельності із середньогалузевими. Так, в 2006 р. рентабельність продукції (продажу) в середньому по галузі регіону склала 6 %, рентабельність активів (майна) – 0,6 %, рентабельність власного капіталу – 3 % та рентабельність всієї діяльності – 0,6 %. На думку експертів, більш цінними для аналізу є показники рентабельності продажу цукру та всієї діяльності, тому два інших показники виключаємо.
 Для аналізу ділової активності підприємства виділено коефіцієнти оборотності кредиторської заборгованості, дебіторської заборгованості, запасів та капіталу. Зважаючи на відсутність нормативних значень даних показників, доцільним вважаємо порівняння їх із середньогалузевими значеннями по цукровій промисловості Вінниччини в 2006 р.:  коефіцієнт оборотності кредиторської заборгованості – 1,5, дебіторської заборгованості – 3,9, запасів – 2,4 та капіталу – 1,1.
Для уточнення критеріїв оцінки показників фінансової санаційної спроможності досліджено їх фактичні значення на трьох цукрових заводах Вінницької області  (табл. 3.2).
Висновок про тип фінансової санаційної спроможності буде робитися на основі порівняння фінансових коефіцієнтів з критеріями (табл. 3.3), визначеними із врахуванням фактичних значень даних показників на цукрових заводах та в середньому по галузі. При цьому слід відмітити можливість корегування критеріальної бази оціночних показників, виходячи з фактичних даних періоду, що передує даті прийняття рішення про санаційну спроможність конкретного підприємства.



Таблиця 3.2
Показники фінансової санаційної спроможності 
цукрових заводів Вінницької області
Назва показника	Бабинський цукрозавод	Браїлівський цукрозавод	Жданівський цукрозавод	В серед​ньому по галузі
	на поч. 2006 р.	на кін. 2006 р.	на поч. 2006 р.	на кін. 2006 р.	на поч. 2006 р.	на кін. 2006 р.	
Коефіцієнт покриття	0,7	0,6	1,0	1,1	0,8	0,9	0,87
Коефіцієнт забезпечення власним капіталом	-0,70	-0,94	-0,04	0,06	-0,18	-0,14	−0,17
Коефіцієнт співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованості	0,1	0,2	0,2	0,4	0,1	0,2	0,4
Коефіцієнт автономії (незалежності) 	-0,37	-0,71	0,58	0,47	-0,01	0,03	0,17
Рентабельність продажу цукру, %	-23	10	9	6
Рентабельність всієї діяльності, %	-25	1	2	0,6
Коефіцієнт оборотності кредиторської заборгованості	1,1	1,6	1,5	1,5
Коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованості	5,5	4,6	8,4	3,9
Коефіцієнт оборотності запасів	3,6	2,1	2,0	2,4
Коефіцієнт оборотності капіталу 	1,56	0,76	1,47	1,1
Джерело: Розраховано на основі даних досліджуваних підприємств


Таблиця 3.3
Критерії оцінки показників фінансової санаційної спроможності підприємств цукрової промисловості
Назва показника	Рівень показника або тенденції, за якими оцінюється санаційна спроможність підприємства за варіантами
	висока	середня	низька
Коефіцієнт покриття	1,0–2,0	0,8–1,0	< 0,8 або > 2,0
Коефіцієнт забезпечення власним капіталом	> 0,1	0−0,1	< 0
Коефіцієнт співвідношення дебіторської та кредиторської заборгованості	0,5–1,0	0,3−0,5	< 0,3 або > 1,0
Коефіцієнт автономії (незалежності) 	> 0,4	0,2−0,4	< 0,2
Рентабельність продажу цукру, %	> 6,0	0–6,0	< 0
Рентабельність всієї діяльності, %	> 0,6	0−0,6	< 0
Коефіцієнт оборотності кредиторської заборгованості	> 1,5	< 1,5, тенденція до зростання	< 1,5, тенденція до спадання
Коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованості	> 3,9	< 3,9,  тенденція до зростання	< 3,9, тенденція до спадання
Коефіцієнт оборотності запасів	> 2,4	< 2,4,  тенденція до зростання	< 2,4, тенденція до спадання
Коефіцієнт оборотності капіталу 	> 1,1	< 1,1,  тенденція до зростання	< 1,1, тенденція до спадання
Примітка. Тенденція до зростання (спадання) виявляється при збільшенні (зменшенні) значень показників у звітному періоді порівняно з попереднім.



Для оцінки під​приємства пропонується виділити його сильні та слабкі сторони, перші з яких необхідно використати для реалізації санаційних заходів, а другі – слід врахо​вувати як стримуючий фактор санації та усунути внутрішньоорганізаційної санаційної спроможності їх. Перелік показників оцінки сильних та слабких сторін підприємства, що впливають на оцінку санаційної спроможності підприємства, наведений в табл. 3.4. 
Таблиця 3.4
Показники оцінки внутрішньоорганізаційної санаційної 
спроможності підприємств цукрової промисловості
Назва показника	Рівень показника або тенденції, за якими оцінюється внутрішнє середовище підприємства за варіантами:
	сильні сторони підприємства	слабкі сторони підприємства
Обсяг виробництва цукру	зростаюча тенденція	спадаюча тенденція
Коефіцієнт використання потужності, %	більший за середньогалузевий показник, однак є вільні виробничі потужності	менший за середньо-галузевий показник
Тривалість сокодобування, діб	більша за середньо-галузевий показник, однак менша оптимального рівня	менша за середньо-галузевий показник
Стан основних фондів та технології	наявність деяких видів новітнього виробничого обладнання;можливості змін у технології та технічному оснащенні	високий рівень зносу основних фондів;низький коефіцієнт оновлення виробничого обладнання
Персонал	наявність кваліфікованого інженерно-технічного та управлінського персоналу	нестача кваліфікованого інженерно-технічного та управлінського персоналу
Сировинне забезпечення	наявність власної сировинної бази; наявність можливостей зміни постачальників	недостатність сировини, що є причиною простоїв заводу
Збут	наявність потенційного ринку збуту	проблеми з пошуком покупців


Виявлені тенденції збільшення або зменшення обсягів виробництва цукру необхідно порівнювати з відповідною тенденцією по галузі. Так, якщо індекс обсягу виробництва в натуральному виразі менший за одиницю, однак більший за середньогалузевий показник, то наявність такої тенденції можна віднести до сильних сторін підприємства.
Низька завантаженість виробничих потужностей є слабкою стороною цукрового заводу. Високе значення коефіцієнта використання потужності відноситься до сильних сторін переробного підприємства. Однак у контексті оціню​вання санаційної спроможності нас цікавить можливість повнішого заванта​ження виробничих потужностей цукрозаводу, використання його резерву.
Наступним оціночним показником є тривалість сокодобування, оптима​льне значення якої – 90 діб. При порівнянні даного показника із середньо​галузевим необхідно врахувати об’єктивні умови функціонування заводу. Так, наприклад, ТОВ «Кирнасівкацукор» в 2006 році працювало лише 29 діб через те, що йому була виділена квота на виробництво цукру не перед початком сезону, а в середині літа. Це пов’язано з вирішенням організаційних питань по завершенню процедури банкрутства Кирнасівського цукрозаводу.
Санаційна спроможність підприємства залежить від стану та зносу виробничого обладнання. Можливість змін у технології та технічному оснащенні можна використати для купівлі нового обладнання та підвищення продуктивності роботи заводу. 
Сильною стороною підприємства, що впливає на його санаційну спро​можність, є кваліфікований управлінський та інженерно-технічний персонал. Разом з тим, на сьогоднішній день ряд цукрових заводів потерпає від нестачі ключових спеціалістів, яких переманюють конкуренти.  
Рівень забезпеченості сировиною можна оцінити шляхом аналізу дого​ворів з потенційними постачальниками. Недостатність сировини, що є причиною простоїв заводу, свідчить про проблеми роботи з постачальниками. В той же час наявність власної сировинної бази, що забез​печується створенням підприємством бурякової зони або шляхом інтеграції з сільгоспвиробниками, дає заводу переваги у вигляді стабільних каналів постачання.
Ефективність роботи цукрового заводу в значній мірі залежить від нала​годження постійних ринків збуту. Зважаючи на сезонність виробництва, підприємству необхідна вчасна реалізація продукції та отримання грошових коштів, щоб мати можливість розрахуватися з працівниками, постачальни​ками та по короткострокових кредитах, залучених перед початком сезону.
Оцінка зовнішньоорганізаційної санаційної спроможності підприєм​ства передбачає врахування впливу зовнішнього ринкового середовища на діяльність заводу, а, отже, і на можливість успішної реалізації санаційних заходів. Причому цей вплив може бути як позитивний, так і негативний. У зв’язку з цим елементи зовнішнього середовища можна розділити на можли​вості (додаткові шанси) та загрози (ризики) (табл. 3.5).
Таблиця 3.5
Показники оцінки зовнішньоорганізаційної санаційної 
спроможності підприємств цукрової промисловості
Можливості	Загрози
Залучення кредиторів, інвесторів, власників для фінансової участі в санації	Небажання кредиторів прийняти рішення на користь санації
Державна підтримка вітчизняного виробника цукру	Недобросовісність постачальників, висока ймовірність невиконання ними вчасно своїх зобов’язань 
Можливість лобіювання своїх інтересів та блокування інтересів конкурентів	Неплатоспроможність та банкрутство контрагентів
Інвестиційна привабливість цукрової галузі	Нестабільність політичної та економічної ситуації в країні
Розробка регіональних програм підтримки та розвитку цукрових заводів  	Залежність від квотування
Зниження процентних ставок по кредитам	Високий рівень конкуренції у зв’язку з завезенням цукру-сирцю з тростини
До можливостей зовнішнього середовища, які позитивно впли​вають на санаційну спроможність боржника, відносимо можливість залучення кредиторів, інвесторів та власників підприємства до фінан​сової участі в його санації. Надходження додаткових інвестиційних коштів забезпечить погашення боргів підприємства, а також фінансу​вання заходів з підвищення ефективності його діяльності. 
Слід відмітити, що участь санаторів може мати не лише фінансо​вий характер. Так, інвестор може використати свої ділові зв’язки та забезпечити налагодження співпраці між боржником та постачальни​ками сировини, обладнання, матеріалів. Маючи розвинутий маркетин​говий відділ, санатор може виділити своїх спеціалістів для поліп​шення системи збуту та підвищення конкурентоспроможності про​дукції боржника або просто використати свою систему збуту. Наявність впливового санатора означатиме можливість лобіювання ним інтересів боржника.
За результатами дослідження «Рейтинг інвестиційної привабливо​сті виробничих галузей в Україні» виробництво цукру визнане однією з найбільш інвестиційно привабливих галузей в Україні [97]. Наяв​ність великих виробничих потужностей, враховуючи ситуацію на світовому ринку (цукрова реформа, масове закриття заводів у ЄС, активізація виробництва біопалива із цукросировини), сприяє зрос​танню інтересу закордонних інвесторів до вітчизняної цукрової галузі. 
Додатковими шансами для успішної реалізації підприємством санаційних заходів є підтримка вітчизняного виробника з боку дер​жави, а також сприяння розвитку цукрових заводів як на державному, так і на регіональному рівнях. Поступове зниження процентних ста​вок по кредитам зробить отримання банківських кредитів більш до​ступним для цукровиробників. 
Неплатоспроможність та банкрутство контрагентів означає порушення торгових зв’язків боржника, а також низьку ймовірність повернення дебіторської заборгованості з їх боку. Недобросовісність постачальників полягає в тому, що вони користуються підтримкою цукрозаводу по підготовці до виробничого сезону, а потім намагаються реалізувати цукрові буряки за найвищою ціною (можливо, й іншому переробному підприємству). Це призводить до невиконання або невчасного виконання виробниками цукрових буряків своїх зобов’язань, що може спричинити збої в роботі цукрових заводів. Отже, прискі​пливу увагу слід приділити матеріальній відповідальності контрагентів за невиконання або несвоєчасне виконання своїх зобов’язань (наприклад, через встановлення штрафних санкцій).
Нестабільність політичної та економічної ситуації в країні у поєднанні з вимогами СОТ щодо завезення цукру-сирцю з тростини спричиняє несприят​ливу цінову політику в цукровій галузі, коли встановлена ціна продажу цукру нижча собівартості його виробництва. Згідно з прогнозами науковців, зі всту​пом України до СОТ відбудеться стрімке усунення цукрового буряку з вітчизняного сировинного ринку та заміщення його імпортним цукром-сирцем [48]. Ситуація ускладнюється постійним зростання цін на паливно-мастильні матеріали (причому часто підвищення цін припадає саме на літній сезон), високою енергомісткістю продукції. Витрати паливно-енергетичних ресурсів у собівартості виробництва цукру перевищують 10 % [115].
Інтерпретація отриманих результатів за групами внутрішньоорганіза​ційної та зовнішньоорганізаційної санаційної спроможності в цілому полягатиме в наступному:
1) висока спроможність – переважання сильних сторін / можливостей підприємства;
2) середня спроможність – кількість сильних та слабких сторін, можли​востей та загроз підприємства приблизно рівні;
3) низька спроможність – переважання слабких сторін / загроз підпри​ємства.
Апробація даної методики виявила складність оцінки параметрів вну​трішньоорганізаційної та зовнішньоорганізаційної спроможності у зв’язку з їх розмитістю та різнонаправленістю, що спонукало нас до розробки більш конкретного та простого інструментарію. Виходячи з розглянутих вище параметрів, які характеризують сильні і слабкі сторони підприємства, а також його можливості та загрози, сформовано сукупність показників для оцінки господарської спроможності підприємства. Критерії оцінки показників, обраних за результатами експертного опитування, та їх інтерпретація наведені в табл. 3.6 і 3.7.


Таблиця 3.6
Критерії оцінки показників господарської санаційної спроможності підприємств цукрової промисловості
№	Показники	Рей​тинг показ​ників, бал	Критерії оцінки показни​ків залежно від їх факти​чного рівня, бал	Умови зниження критеріїв
			вищий	нижчий	
1	Сировинна база	10	в радіусі до 25 км – 10 балів	більше 75 км – 0 балів	За кожних 5 км відда​ле​ності порівняно з 25 км знімається 1 бал
2	Коефіцієнт вико​ристання потужно​стей	10	95 % і вище – 10 балів	нижче 45 % – 0 балів	За кожних 5 пунктів зни​ження порівняно з 95 % знімається 1 бал
3	Наявність управлін​ського персоналу та голо​вних спеціалістів 	10	повна укомп​лектованість штату – 10 балів	відсутність 10 провід​них спеціа​лістів – 0 балів	За відсутність кож​ного працівника управлінського рівня або головного спеціа​ліста знімається 1 бал
4	Тривалість виробництва	10	90 днів і більше – 10 балів	менше 40 днів – 0 балів	За кожних 5 днів скорочення порівняно з 90 днів знімається 1 бал
5	Частка вартості палива в собівартості продукції	10	5 % і нижче – 10 балів	більше 15 % − 0 балів	За кожен 1 пункт переви​щення порівняно з 5% знімається 1 бал
6	Конкуренція (наявність цукрових заводів в ра​діусі 100 км)	10	відсутність конкурентів- 10 балів	більше двох конкурентів – 0 балів	Наявність одного конкурента – 5 балів
7	Частка незаявлених вимог кредиторами	10	50 % і більше вимог не заявлено – 10 балів	100 % кредиторів заявили свої вимоги – 0 балів	За кожних 5 пунктів зниження порівняно з 50 % незаявлених вимог знімається 1 бал
8	Можливість стягнення  дебіторської заборгованості	10	можливість повернення 100 % заборгованості – 10 балів	неможливість повернення заборгованості – 0 балів	За неповернення кожних 10% дебіторської заборгованості знімається 1 бал
9	Наявність пропозицій інвесторів	20	2 і більше інвестора – 20 балів	відсутність інвесторів – 0 балів	Наявність одного інвестора – 10 балів
Разом	100	100	0	–
Показнику, який враховує наявність пропозицій інвесторів щодо участі в санації підприємства-боржника, надано більший рейтинг порівняно з іншими, оскільки, на думку експертів, вливання інвестиційних коштів в неплатоспроможне підприємство відіграватиме ключову роль в його оздоровленні. Прихід інвестора означатиме не лише погашення боргів підприємства, але й можливість покращення матеріально-технічної бази, розширення ринків збуту, досягнення прибутковості виробництва.
Таблиця 3.7
Інтерпретація оцінки показників господарської санаційної спроможності підприємств цукрової промисловості
Назва параметру	Рейтинг показника (в балах), за яким оцінюється санаційна спроможність підприємства за варіантами
	висока	середня	низька
Показники 1–8	7−10	4−7	0−4
Показник 9	14−20	8−14	0−8
Разом	70−100	40−70	0−40

В разі появи інвестора, необхідно оцінити його адекватність, тобто визначити, чи придатний він для реалізації санаційної програми. Попередня редакція закону про банкрутство та роз’яснення Вищого арбітражного суду України «Про деякі питання практики застосування Закону про банкрутство» від 18 листопада 1997 р. передбачали оцінку інвестора на предмет його платоспроможності, реальності пропозицій. Тільки після того, як така особа відповідала необхідним вимогам, суд виносив ухвалу про визнання інвестора. У новій редакції закону цієї норми немає. 
Для оцінки спроможності інвестора по аналогії із оцінкою санаційної спроможності боржника необхідно визначити його сильні та слабкі сторони, врахувати його взаємозв’язки із зовнішнім середовищем. Потім накласти результати оцінки діяльності інвестора на результати оцінки санаційної спроможності боржника. Адекватним можна назвати інвестора у випадку, якщо його сильні сторони накладаються на слабкі сторони боржника. Саме тоді інвестор зможе не лише вкласти гроші, а й використати власні здобутки у господарській діяльності для підвищення ефективності роботи на підприємстві, яке він інвестує.
Результатом проведення експрес-методики оцінки санаційної спроможності є висновки про фінансову та господарську спроможність боржника успішно пройти процедуру санації. Розроблена методика оцінки санаційної спроможності підприємств цукрової промисловості висвітлена у звіті про науково-дослідну роботу [20], що виконувалась авторами в рамках госпдоговірної теми «Порівняльний аналіз фінансово-господарського стану та санаційної спроможності цукрових заводів Вінниччини».
Для практичної реалізації розробленої методики оцінки санаційної спроможності обрано Бабинський, Іллінецький та Удицький цукрозаводи, щодо яких в 2006 р. порушено справи про банкрутство. Слід відмітити, що більшість підприємств цукрової промисловості області характеризується надзвичайно низькими показниками ліквідності, що характеризує недостатні платіжні можливості підприємств як щодо негайної сплати поточних зобов’язань, так і щодо погашення боргів за умови своєчасного проведення розрахунків зі сторони дебіторів. Тобто існує висока ймовірність того, що в разі прострочення оплати боргів щодо них буде порушена справа про банкрутство. А тому оцінка потенційної санаційної спроможності даних цукровиробників, на нашу думку, є також актуальною.
Вхідна інформація для проведення оцінки фінансової санаційної спроможності зведена у вигляді табл. 3.8. За вхідними даними проведено розрахунок показників, визначених у табл. 3.2, та інтерпретацію отриманих значень (табл. 3.9). Позначення в табл. 3.9 слід розуміти наступним чином: «в» – висока, «с» – середня, «н» – низька. 



Таблиця 3.8
Вихідні дані для проведення оцінки фінансової санаційної спроможності цукрових заводів
Назва цукрозаводу	Середньорічні значення показників (за 2006 р.), тис. грн.
	Оборотні активи	Необо​ротні активи	Валюта балансу	Власний капітал	Поточні зобо​в’язання	Дебітор​ська забо​ргованість	Кредитор​ська забор​гованість	Чистий прибуток	Валовий прибуток	Чиста ви​ручка від реалізації	Собівар​тість	Витрати	Запаси
Бабин​ський	6598,2	1142,7	7740,9	-4459,5	10696,2	2185,8	12018,4	-4436,4	-2836,4	12084,1	14920,5	17818,3	4138,8
Ілліне​цький	7551,9	610,3	8172,5	2351,8	5820,7	1494,4	5820,7	16,3	немає даних	10992,3	6195,3	11287,5	4276,8
Уди​цький	13678,9	4127,7	17806,6	2872,8	17703,0	3617,3	17703,0	-5745,5	-3046,6	19924,1	22970,7	26107,8	8758,9

Таблиця 3.9
Результати оцінки фінансової санаційної спроможності цукрових заводів
Назвацукрозаводу	Коефіцієнт покриття 	Коефіцієнт за​безпечення влас​ним капі​талом 	Коефіцієнт спів​відно​шення дебіторської і кредиторської заборгованості	Коефіцієнт автономії	Рентабельність продажу цукру	Рентабельність всієї діяльності 	Коефіцієнт оборотності кредиторської заборгованостіКоб.КЗ= ЧД(В)Р/ПЗ	Коефіцієнт оборотності дебіторської заборгованостіКоб.ДЗ= ЧД(В)Р/ДЗ	Коефіцієнт оборотності запасів	Коефіцієнт оборотності капіталу	Висновок
Бабин​ський	0,6н	-0,9н	0,2н	-0,6н	-0,2н	-0,2н	1,1с	5,5в	3,6в	1,56в	н
Ілліне​цький	1,3в	0,2в	0,3с	0,29с	__	0,001с	1,9в	7,4в	1,4н	1,35в	с
Уди​цький	0,8с	-0,5н	0,2н	0,2с	-0,15н	-0,2н	1,1с	5,5в	2,6в	1,1с	с



З метою врахування сильних і слабких сторін нефінансового характеру, а також можливостей та загроз з боку зовнішнього середовища, визначено господарську санаційну спроможність підприємств (табл. 3.10), виходячи з методичних вказівок в табл. 3.6 і 3.7. 
Таблиця 3.10
Результати оцінки господарської санаційної спроможності 
цукрозаводів Вінниччини
Показники	ТОВ «Агро-цукор»	ТОВ «Вінпромтех»	ТОВ «Удич-цукор»
Сировинна база	в радіусі до 40 км	в радіусі до 45 км	в радіусі до 50 км
	7 балів − висока	6 балів − середня	5 балів − середня
Коефіцієнт використання потужностей	40 %	76,3 %	23 %
	0 балів − низька	6 балів − середня	0 балів − низька
Наявність управлінського персоналу та головних спеціалістів	відсутність чотирьох ключових спеціалістів	відсутність одного ключового спеціаліста	відсутність трьох ключових спеціалістів
	6 балів − середня	9 балів − висока	7 балів − середня
Тривалість виробництва	68 діб	81 доба	34 доби
	6 балів − середня	8 балів − висока	0 балів − низька
Частка вартості палива в собівартості продукції	12 %	10 %	13 %
	3 бали − низька	5 балів − середня	2 бали − низька
Конкуренція (наявність цукрових заводів в радіусі 100 км)	два конкуренти	два конкуренти	три конкуренти
	0 балів − низька	0 балів − низька	0 балів − низька
Частка незаявлених вимог кредиторами	31 %	18 %	28 %
	6 балів − середня	4 бали − низька	6 балів − середня
Можливість стягнення  дебіторської заборгованості	повернення 10% дебіторської заборгованості	повернення 30% дебіторської заборгованості	повернення 40% дебіторської заборгованості
	1 бал − низька	3 бали − середня	4 бали − середня
Наявність пропозицій інвесторів	один інвестор	один інвестор	відсутність інвестора
	10 балів − середня	10 балів − середня	0 балів − низька
Висновок	39 балів − низька	51 бал − середня	24 бали − низька
Отримані результати свідчать, що ТОВ «Агро-цукор» (Бабинський цук​розавод) характеризується низькою фінансовою санаційною спроможністю, що означає невисокі шанси на прийняття позитивного рішення про запрова​дження на ньому санації. Підприємство є нерентабельним, фінансово нестійким, з високою часткою залученого капіталу. Низький рівень господар​ської санаційної спроможності обумовлений низьким відсотком використання виробничих потужностей (40 %), наявністю двох конкурентів у радіусі 100 км, високою часткою вартості палива в собівартості продукції (12 %), недоотри​мання 90 % дебіторської заборгованості. Аналіз слабких місць цукровироб​ника дозволяє виділити пріоритетні заходи для збільшення його шансів на оздоровлення: 
−	налагодження постачання сировини для максимізації завантаження виробничих потужностей та збільшення тривалості виробництва;
−	забезпечення чотирьох вакантних посад управлінського персоналу та головних спеціалістів кваліфікованими кадрами;
−	пошук та залучення інвестиційних коштів.
Як показала практика, в 2007 р. ТОВ «Агро-цукор» оголошено банкрутом і викуплено українською холдинговою компанією «Бестінвест» в ході реалізації ліквідаційної процедури. Новий власник планує переобладнати цукрозавод на завод з виробництва біоетанолу.
ТОВ «Вінпромтех» (Іллінецький цукрозавод), яке характеризу​ється середнім рівнем фінансової і господарської санаційної спромо​жності, має достатній потенціал для успішної реалізації процедури санації. Це підтверджується перевищенням поточних активів над по​точними зобов’язаннями на 30 %, коефіцієнтом забезпечення власним капіталом на рівні 0,2 (граничне значення 0,1), високою оборотністю дебіторської, кредиторської заборгованостей і капіталу та отриманням чистого прибутку від діяльності заводу в 2006 р. в сумі 16,3 тис. грн. 
Порівняння результатів оцінки санаційної спроможності Іллінецького цукрового заводу за розробленою експрес-методикою з ходом розгляду справи про його банкрутство підтверджує їх достовірність. На даному підприємстві було відкрито санаційну процедуру за ініціативою керівника підприємства, в ході якої продано виробничий комплекс новому власнику. В 2007–2008 р.р. переробне підприємство працює під назвою ТОВ «Іллінецький цукровий завод» та виробляє близько 7 тис. т цукру.
Удицький цукровий завод характеризується середнім рівнем фінансової та низьким рівнем господарської санаційної спроможності. Прийняття рішення на користь санації боржника можливе за умови налагодження постачання сировини. Доцільними напрямами вдосконалення роботи цукровиробників з постачальниками цукрових буряків є наступні:
−	при укладанні договорів на поставку сировини слід зазначати відповідальність постачальників в разі невиконання або невчасного виконання своїх зобов’язань (порядок нарахування штрафів, пені), що сприятиме стабілізації поставок цукрових буряків;
−	розвивати власну сировинну базу або утворювати інтегровані об’єднання з фермерськими господарствами.
Створення аграрно-промислових формувань забезпечує максимальний рівень реалізації цукрових буряків і завантаження виробничих потужностей цукрозаводу. Погоджуємось з думкою М. Ю. Коденської, що наявність спільного економічного інтересу є мотиваційним фактором активізації інвестиційної діяльності та досягнення високої результативності праці інтегрованих форм організації виробництва [64].
Слід відмітити, що функціонування цукрових заводів в значній мірі залежить від макроекономічних факторів. Тому санація підпри​ємств цукрової промисловості має бути підкріплена підтримкою дер​жави, місцевої влади, розробкою регіональних програм розвитку галузі. В разі неможливості надавати цукровикам прямі дотації, можна здійснювати пільгове кредитування цукрових заводів, пов’язане із закупівлею сировини та забезпеченням безперебійної їх роботи в період сезону виробництва (або пільгове кредитування цукрових заводів під заставу готової продукції). Це допомогло б галузі відновити свою конкурентоспроможність, вийти на зовнішні ринки, відновити експортний потенціал, зберегти виробничо-технічну базу та відновити сировинну базу цукрової промисловості. Вагомою підтримкою держави було б звільнення від оподатковування завезе​ного устаткування для цукрових заводів і сучасної сільськогосподар​ської техніки для вирощування буряків.
Від’ємні значення рентабельності продукції на переробних під​приємствах свідчать про те, що заводи вимушені продавати цукор посередникам за ціною, нижчою його собівартості, щоб мати можли​вість розрахуватися за матеріальні ресурси. Подолання даної про​блеми можливе в разі державної підтримки цукровиробників. Тобто потрібна державна посередницька структура, яка б у разі перевищення пропозиції над попитом, могла скуповувати цукор, що призначений для внутрішнього споживання за цінами, що склалися на ринку, і в разі перевищення попиту над пропозицією повертати його на внутрі​шній ринок. Це стабілізувало б ціни на внутрішньому ринку і позити​вно відбилося як на підприємствах цукрової промисловості, так і на споживачеві. Ця функція зараз покладена на Аграрний фонд, однак вищезгадана структура займається в основному зерном і не має кош​тів для закупівлі цукру [143]. 
Існування проблем з реалізацією цукру актуалізує необхідність формування в Україні системи оптової торгівлі цукром [33] і ство​рення торговельно-постачальницького синдикату «Укрцукоропт» зокрема [57, С. 136].  Це сприятиме розширенню збутової мережі галузі, оптимізації товарних і грошових потоків між сільськогоспо​дарськими  виробниками, цукровими заводами, посередниками і покупцями. 
Таким чином, використання внутрішніх резервів та зовнішніх можливостей в процесі санації на фоні державної та регіональної під​тримки галузі забезпечить відновлення платоспроможності цукрових заводів, досягнення ними прибутковості та конкурентоспроможності. 

3.2. Організаційне забезпечення механізму санації підприємств

Існування різних шляхів оздоровлення підприємств вимагає обґрунтування доцільності їх вибору. Згідно вітчизняного законодавства боржник має право, а разом з тим і обов’язок подати заяву про банкрутство в разі неможливості виконання своїх зобов’язань та провести процедуру санації. Крім того він може реалізувати оздоровчі заходи і в досудовому порядку. Виникає питання: який спосіб вирішення проблем неплатоспроможності є більш доцільним та ефективним?
Сутність проблеми вибору охарактеризував І. Гійон [155, c. 133], який вважає, що судове втручання, з одного боку, не повинно бути занадто пізнім, оскільки від активів боржника може нічого і не залишитись, і постраждають кредитори. З іншого боку, передчасне судове втручання в господарську діяльність підприємства може підірвати до нього довіру клієнтів та кредиторів і, таким чином, ще більше ускладнить його несприятливий фінансовий стан.  
Для з’ясування пріоритетності застосування досудової та судової санації розглянуто їхню суть із виділенням переваг і недоліків.
Законом України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» передбачено, що «засновники (учасники) боржника − юридичної особи, власник майна, центральні органи виконавчої влади, органи місцевого самоврядування в межах своїх повноважень зобов’язані вживати своєчасних заходів для запобігання банкрутству підприємства-боржника» (ст. 3 закону [103]). Однак дана норма носить для недержавних підприємств виключно декларативний характер, оскільки не підкріплена реальним організаційно-економічним механізмом її реалізації.
Для державних підприємств особливий порядок проведення досудової санації затверджений Постановою Кабінету Міністрів [106]. Така санація проводиться за рахунок коштів державних підприємств та інших джерел фінансування. Витрати на проведення досудової санації можуть фінансуватися за рахунок коштів державного бюджету, якщо відповідні видатки узгоджені з Міністерством фінансів і Міністерством економіки України і затверджені законом про Державний бюджет України. 
На початкових етапах досудова санація проводиться шляхом реструктуризації кредиторської заборгованості з використанням розстрочки або переводу її на збільшення статутного фонду підприємства. Як свідчать результати експертного опитування, наведені в підрозділі 2.3, саме цей захід найчастіше проводиться при фінансовому оздоровленні підприємства в позасудовому порядку.
В разі неможливості власними силами реалізувати санаційні заходи доцільним є створення робочої групи зі спеціалістів, що мають високу кваліфікацію в галузі, до якої належить підприємство, ґрунто​вні знання з економіки, права, інформаційних технологій. При цьому підпри​ємство передається у тимчасове ведення керуючому досудової санації (керівнику робочої групи), яким може бути і керівник підпри​ємства. Робоча група із залученням власників підприємства, кредито​рів, інвесторів, держав​ного органу з питань банкрутства (для держав​них підприємств) розробляє та проводить комплекс заходів: аналіз фінансово-господарського стану підприємства; з’ясування причин неплатоспроможності і визначення можливостей її подолання; прове​дення разом з працівниками бухгалтерії підприємства інвентари​зації його активів, а також переоцінки активів підприємства з метою при​ведення їх до ринкової вартості; проведення незалежного аудиту; реа​лізація організаційно-правових, виробничо-технічних, інвести​ційних, фінансово-економічних заходів та виведення підприємства на запла​нований рівень рентабельності; збереження рентабельності протягом декількох місяців і передача відновле​ного підприємства власнику.
Слід відмітити, що досудовий спосіб розв’язання проблем неплато​спроможності користується популярністю у світі. Так, в Італії в цьому процесі активну участь беруть як підприємницькі структури, так і місцеві органи управління, головна мета останніх – збереження й створення робочих місць.  Цінним є досвід Великобританії з антикризового управління: до роботи із зов​нішнього управління санованого підприємства допускаються приватні адміністратори (в українському законодавстві це арбітражні керуючі), які мають ліцензію і обов’язково мають знатися на бухгалтерському обліку та юриспруденції [40].
Присутність у законодавстві багатьох країн норм, що передбачають реструктуризацію боргів шляхом домовленості між боржником і кредиторами в рамках позасудових процедур, пояснюється, в першу чергу, прагненням кредиторів уникнути зайвого розголосу про незадовільний фінансовий стан боржника та бажанням зберегти бізнес, вартість якого, як правило, в багато разів більше активів боржника.  Законодавством деяких країн, наприклад, Франції, передбачена кримінальна відповідальність за розголошення відомос​тей про незадовільний фінансовий стан боржника [119]. 
Таким чином, застосування досудової санації характеризується наступ​ними перевагами економічного, організаційного та психологічного характеру:
−	уникнення розголосу про незадовільний фінансовий стан боржника, що є привабливим як для самого боржника, так і для його кредиторів;
−	зменшення суми витрат на підготовку проведення досудової санації в порівнянні з судовою на величину витрат, пов’язаних з провадженням у справі про банкрутство (відшкодування витрат на сплату державного мита й оплату публікації оголошення про порушення справи про банкрутство, оплата праці арбітражного керуючого);
−	скорочення тривалості підготовки досудової санації в порівнянні з судовою;
−	відсутність жорсткого контролю зі сторони господарського суду, комі​тету кредиторів, що забезпечує гнучкість та оперативність у прийнятті рішень [19].
На привабливості проведення досудової санації наголошує М. Хоуман: «період безпосередньо перед початком процедур неспроможності надає неве​лику можливість на спасіння бізнесу. Спочатку керівництво боржника часто не хоче звертатися за допомогою до консультантів або починати діалог з кредиторами. Цьому заважають як гордість, так і острах, що початок такого діалогу приведе до припинення поставок або дій кредиторів по стягненню боргу. Тому заходи з досудового оздоровлення боржника здебільшого починають здійснюватися на досить пізньому етапі кризи. Звичайно, чим раніше їх розпочати, тим більше шансів на успіх» [146].
Керівники цукрових зводів Вінниччини виділили наступні організаційні та економічні перепони застосуванню в позасудовому порядку заходів, на​правлених на фінансове оздоровлення підприємства: відсутність компетентних спеціалістів з антикризового управління, значну суму креди​торської заборгованості та нестачу власних коштів (див. п. 2.3), що підтверджується економічними розрахунками п. 2.2.
В разі неможливості (або неефективності) реалізації досудової са​нації керівник підприємства-боржника може самостійно порушити справу про банкрутство з метою проведення санації підприємства (ст. 53 закону [103]). У зарубіжному законодавстві існує положення, згі​дно якого після розподілу виторгу від продажу майна між конкурс​ними кредиторами добросовісний боржник − фізична особа звільня​ється від тягаря заборгованості. В американ​ському законодавстві це виражено у формі доктрини «нового старту»  (Fresh Start Doctrine) – добросовісні боржники – фізичні особи отримують списання боргів, які з’явилися до порушення провадження у справі, та можуть почати робити нові кредити, але вже без боргів. Це дає можливість боржни​кам звер​татися до такого способу розв’язання майнових проблем на ранніх стадіях фінансових негараздів, коли ще можна покращити си​туацію та є з чого відда​вати борги кредиторам [30].
Ініціювання процедури банкрутства самим боржником виконує для нього роль «парасольки»: українським законодавством передба​чено обов’язковість введення мораторію на задоволення вимог креди​торів при порушенні провадження у справі про банкрутство, протягом дії якого:
	забороняється стягнення на підставі виконавчих документів та ін​ших документів, встановлених чинним законодавством;
	не нараховуються неустойка (штраф, пеня), не застосовуються інші санкції за невиконання чи неналежне виконання грошових зобо​в’язань і зобов’язань щодо сплати податків і зборів (обов’язкових пла​тежів) [103].
Отже, введення даного механізму, на нашу думку [72], забез​печує:
1.	«лікувальний» ефект для боржника: протягом розгляду справи в суді його конкурсна кредиторська заборгованість (заборгованість, що виникла до порушення справи про банкрутство), а також сума пені та штрафних санк​цій не зростає, що забезпечує сприятливі умови для покращення фінансового стану підприємства;
2.	рівність прав кредиторів на задоволення вимог, що виникли до пору​шення провадження у справі.
Отже, механізм мораторію виступає своєрідним щитом для боржника, адже забезпечує збереження майнового активу боржника, що є передумовою оздоровлення збиткових підприємств. 
При ініціюванні справи про банкрутство разом із заявою керівник боржника має подати розроблений план санації та письмову згоду кредиторів, загальна сума вимог яких перевищує п’ятдесят відсотків кредиторської заборгованості боржника згідно з даними його бухгал​терського обліку, на впровадження зазначеного плану та на призна​чення керуючим санацією керівника боржника. Одночасно з поданням заяви боржник повинен подати до господарського суду список креди​торів та дебіторів, бухгалтерський баланс, іншу інформацію, яка ха​рактеризує фінансово-майновий стан підприємства, а також вибрані ним умови проведення санації.
У дослідженні [14] нами було обґрунтовано, що даний метод (іні​ціювання процедури банкрутства керівником підприємства-боржника з метою проведення санації) є більш дієвим за процедуру санації, від​криту в ході загальної процедури банкрутства. По-перше, прискорю​ється запровадження санації, із планом якої кредитори мають змогу ознайомитись відразу після створення комітету кредиторів. По-друге, керуючим санацією є сам керівник підприємства-боржника, який заці​кавлений в оздоровленні господарюючого суб’єкта, знає специфіку його господарської діяльності та бачить реальні шляхи виходу з кризи. 
У Франції керівники неспроможного суб’єкта господарювання зобов’язані подавати заяву про порушення справи про банкрутство не пізніше, ніж у 15-денний термін з моменту припинення платежів. У Нідерландах, якщо керівник підприємства або його власник, знаючи про те, що фінансових активів їхнього підприємства не вистачає хоча б на одного кредитора, зобов’язані привселюдно сповістити про це в пресі. Якщо вони невдало (як говорить закон) управляють майном і не почали необхідних заходів, то несуть субсидіарну відповідальність. У цій країні близько 80–90 % справ про банкрутство ініціюється борж​никами і лише до 20–10 % − кредиторами. За невиконання цього обов’язку, наприклад, у Великобританії, директор компанії може бути дискваліфікований, крім того його можуть змусити відшкодувати частину збитків кредиторам [76].
У Вінницькій області за останні вісім років, протягом дії нової редакції закону про банкрутство, було запроваджено лише декілька справ про банкрутство керівниками підприємств-боржників з метою проведення санації. На нашу думку, процес ініціювання такої проце​дури в Україні стримують психологічні установки керівників («а може мене банкрутство обмине»), нерозуміння оздоровчої дії процедури банкрутства. Однією з характерних рис економічної ментальності, що склалася у більшості пострадянських країн, є негативне сприйняття процедур банкрутств господарських суб’єктів. З точки зору більшості пересічних громадян, сам термін «банкрутство» асоціюється з чимось жахливим і непоправним. Психологічно процедура банкрутства під​приємства і тим паче фізичної особи сприймається як чиясь персона​льна трагедія, остаточне припинення бізнесу і всіх надій, що з ним пов’язані. Насправді ж, на нашу думку [90], існує нерозуміння того, що банкрутство далеко не завжди супроводжується повною ліквіда​цією бізнесу, а, навпаки, частіше означає перерозподіл економічних ресурсів від недієздатних до ефективніших власників.
Порушення справи про банкрутство відкриває широкий спектр можли​востей відновлення платоспроможності боржника, направле​них, в першу чергу, на зменшення зобов’язань підприємства та задо​волення боргових пре​тензій. Так, у ст. 14 та п. 5 ст. 31 Закону України «Про відновлення плато​спроможності боржника або визнання його банкрутом» [103] зазначено, що вимоги, заявлені після закінчення строку, встановленого для їх подання (який складає тридцять днів від дня опублікування в офіційному друкованому органі оголошення про порушення провадження у справі про банкрутство), не розглядаються і вважаються погашеними. Законодавче закріплення даного поло​ження відповідає основній концепції вітчизняного законодавства про банкрутство – організації фінансового оздоровлення підприємства. Адже економічним наслідком даної норми є зменшення загальної суми вимог до боржника «завдяки» незаконослухняним кредиторам, які вчасно не звернулися до суду.  Тому відносимо обмеження терміну подачі заяв кредиторів з вимо​гами до боржника до комплексу інстру​ментів санаційного характеру.
Відродженню вітчизняних господарських суб’єктів перешкоджає про​блема неплатежів і, як наслідок, величезні суми заборгованостей господар​ських суб’єктів. У 2008 р. дебіторська та кредиторська забор​гованість підприємств цукрової промисловості Вінниччини становила 184,2 та 706,2 млн. грн. відповідно (рис. 3.2). Слід відзначити, що така ситуація є несприятливою для підприємств, адже не віддаючи борги в строк та продовжуючи користуватись коштами ін​ших суб’єктів гос​подарювання, цукровий завод буде змушений додатково оплачувати пеню. В той же час наявність дебіторської заборгованості, частка якої в загальному обсязі оборотних коштів цукро​виробників регіону в 2003−2008 рр. коливається в межах 29,0−58,7 %, свідчить про відволі​кання за​собів з господарської діяльності самого підприємства.
 
Джерело: складено за даними Головного управління статистики у Вінницькій області

У ситуації, коли господарюючі суб’єкти взаємно винні один одному, для обох сторін: і для кредитора, і для боржника, − вигідним є взаємозалік вимог. За кордоном ставлення до такої процедури неоднозначне. Так, у Франції взає​мо​залік заборонений законом, а в США, Німеччині взаємозалік дозволений та чітко регламентований [126]. Корисним для України є досвід Англії: прове​дення взаємозаліку є обов’язковим, якщо права вимоги як кредитора, так і боржника виникли до початку провадження у справі про банкрутство. Якщо в результаті сальдо балансу виявляється для боржника пасивним, то ця сума враховується в якості його боргу [102].
У вітчизняному законодавстві про банкрутство питання проведення заліку взаємних вимог не піднімається. Хоча на практиці даний механізм застосовується досить часто за межами судового провадження у справі про банкрутство між двома та більше учасниками господарського процесу за їхньою спільною згодою. Організаційна недосконалість Закону України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» щодо використання взаємозаліку створює абсурдні ситуації, коли щодо підприємства порушує справу про банкрутство його ж дебітор. 
На нашу думку, доповнення Закону України «Про відновлення плато​спроможності боржника або визнання його банкрутом» положенням щодо обов’язкового проведення взаємозаліку вимог запобігало б «паперовому» бан​крутству та сприяло би фінансовому оздоровленню боржників [14]. Тому залік взаємних вимог є одним із санаційних інструментів для неплатоспроможних підприємств.
Для вирішення питань урегулювання боргу та відновлення платоспро​мо​жності боржника законодавством передбачена спеціальна реабілітаційна процедура – мирова угода, яка може укладатись не тільки в досудовому порядку, як вже розглядалось, а і на судовому етапі. Згідно п. 1 ст. 35 Закону України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом» вона являє собою домовленість між боржником і кредиторами стосовно відстрочки та (або) розстрочки, а також прощення (списання) креди​торами боргів боржника, що оформляється угодою сторін [103].
У законодавствах деяких країн визначається мінімальна частка заборго​ваності, яку боржник повинен погасити, як передумова затвердження мирової угоди судом. Розмір даної частки може залежати від строку пролонгації за​бор​гованості. Наприклад, у Німеччині ця мінімальна частка становить 35 % загальної сум заборгованості, якщо пролонгація не перевищує 12 місяців; 40 % − якщо відстрочка надається на більш тривалий період [129, с. 51]. Вітчизняне законодавство таких обмежень не встановлює.  
Отже, мирова угода забезпечує звільнення боржника від боргового «тягаря», причому власник не втрачає контроль над господарюючим суб’єктом, що може стати визначальним фактором для прийняття рішення про укладання мирової угоди з боку боржника. Разом з тим мирова угода характе​ризується меншою ефективністю в порівнянні з санацією, оскільки реалізація її умов відбувається вже без контролю комітету кредиторів та господарського суду.
На нашу думку, підлягає перегляду організаційний аспект укладання мирової угоди, яка приймається лише за рішенням більшості кредиторів від імені всіх (п. 3 ст. 35 Закону). Як бути, коли окремо взятий кредитор згоден одноособово списати або розстрочити (відстрочити) свій борг? Законодав​ством така можливість не передбачена. Однак у практиці господарського суду Вінни​цької області зафіксований прецедент, коли Вищий господарський суд схвалив укладення мирової угоди між боржником та двома кредиторами (Державною податковою адміністрацією та Пенсійним фондом), які простили боржнику частину боргу, а виплату залишку розстро​чили на термін в 1 рік. В результаті підприємство, зменшивши обсяг своєї заборгованості, змогло працювати далі та розрахуватись з іншими кредито​рами. Державна податкова адміністрація і Пенсійний фонд укладанням даної мирової угоди повернули собі хоча б час​тину боргу (усю суму в разі ліквідації підприємства все одно б не отримали) та забезпечили подальше надходження  податків та обов’язкових платежів від оздоровленого платника.
Враховуючи, що кредиторська заборгованість цукрових заводів Віннич​чини в 2003−2008 рр. складала 77,4−97 % пасиву балансу, доцільним для підприємств цукрової промисловості є застосування мирової угоди згідно ст. 35 Закону України «Про відновлення плато​спроможності боржника або визнання його банкрутом», доповненої наступним чином: «До​пускається укладання угоди між окремим кредитором і боржником про зменшення, про​щення частини вимог на будь-якій стадії провадження у справі про банкрутство».
Слід зазначити, що всі вищезазначені судові інструменти та заходи необ​хідно розглядати та застосовувати в комплексі з безпосередньо судовою санацією. Так, обмеження терміну подачі заяв кредиторів з вимогами до борж​ника, мораторій на задоволення боргових претензій та взаємозалік вимог створюють підґрунтя для проведення санації. Мирова угода, не зважаючи на її відокремленість як судової процедури, виступає не альтернативою, а допов​ненням до санаційної програми. 
Основними складовими системи банкрутства, якими виступають судові процедури банкрутства,  є: 
	розпорядження майном боржника, спрямоване на створення сприятли​вих економічних умов для переходу до наступних судових процедур; 
	мирова угода, яка укладається з метою врегулювання питань пога​шення боргу;
	санація боржника, основною зада​чею якої є оздоровлення господар​ського суб’єкта;
	ліквідація банкрута, яка застосовується в разі неможливості віднов​лення платоспроможності боржника.
На рис. 3.3 показані взаємозв’язки між цими процедурами та можливо​сті їх трансформації (переходу). Процедура розпорядження майном може транс​формуватися в санацію, ліквідацію та мирову угоду. У зворотному напрямку санація чи ліквідація в роз​порядження майном не переходять, адже воно є під​готовчою стадією для їх проведення. Натомість мирова угода може трансформуватись в процедуру розпорядження майном в разі визнання її недійсною за умови, що вона була укладена саме на цій стадії. В цілому, мирова угода володіє оберненою трансформацією по від​ношенню до всіх інших судових процедур. Ця властивість дає можливість застосувати до боржника практично весь комплекс санаційних заходів.
Рис. 3.3. Структурно-логічна схема процедури банкрутства
Процедура санації може трансформуватись в мирову угоду або ліквіда​цію, однак остання зворотною трансформацією в санацію не володіє. На нашу думку, це знижує ефективність механізму фінансового оздоровлення борж​ника. Ми погоджуємось з думкою Б. Полякова про те, що санація та ліквідація повинні володіти зворотною трансформацією. Саме на такому підході діє зако​нодавство про неспроможність США [102].
Враховуючи прецедент у суддівській практиці та пріоритетність реабілі​таційних процедур, у роботі [13] автором запропоновано доповнити законодав​ство України про банкрутство нормою про те, що якщо в ході ліквідаційної процедури з’явилися обставини, що вказують на можливість відновлення пла​тоспромож​ності боржника, господарський суд може ввести процедуру санації. Дане нововведення розширить можливості фінансового оздоровлення підпри​ємств цукрової промисловості в процедурі банкрутства.
Таким чином, використання вищезазначених санаційних інструментів створює передумови для відновлення платоспроможності боржника в ході санаційної процедури. 
Як свідчать результати аналізу фінансово-господарського стану та сана​ційної спроможності цукрових заводів, в переважній більшості випадків про​вести процедуру санації неможливо без додаткового влиття коштів. У цьому аспекті на перший план виходить інвестор. Цікавим є те, що Закон України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкру​том» направляє боржника, кредиторів, суд на відновлення плато​спроможності, однак за ключову фігуру процесу відновлення, а саме за інвестора в норма​тивному акті майже нічого не сказано. Навіть у першій статті закону [103] від​сутнє пояснення терміну «інвестор». Частково його повноваження висвіт​лені наступним чином: подання розпоряднику майна заяви про участь в санації боржника та своїх пропозицій по санації (п. 7 ст. 14); пропозиція про призначення розпорядника майном або керівника борж​ника керуючим санацією (п. 2 ст. 17); закріплення в плані санації умов участі (п.п. 1, 2 ст. 18); придбання права власності на майно боржника за умови виконання зобов’язань, передбачених планом санації (п. 3 ст. 18); закріплення в мировій угоді умов про виконання зобов’язань борж​ника (п. 4 ст. 37) [103].
Однак даний перелік повноважень дуже обмежений, реальних прав чи обов’язків на законодавчому рівні інвестор не має, в той час як від інвестора багато в чому залежить фінансове оздоровлення боржника. Що з ним буде, якщо в ході процедури санації кредитори вирішать змінити інвестора або від​мовитись від процедури санації та перейти до ліквідації? В такому випадку вкладені інвестором кошти не повернуть і він стане звичайним кредитором боржника. На уразливості інвестора в процедурі банкрутства наголошував і Б. Поляков у праці [102]. На нашу думку, варто законодавчо встановити чіткі га​рантії для інвесторів підприємств на стадії санації. Економічним наслідком таких нововведень буде зростання інвестиційної активності по від​ношенню до неплатоспроможних підприємств [14].
З метою інтенсифікації вкладення коштів в оздоровлення підприємств пропонуємо також запровадження організаційно-економічної схеми прове​дення санації, висвітленої автором Білоконь Т.М. [15], яка забезпечує вигідні умови для інвесторів. Дана схема передбачає створення боржником за участю інвес​тора окремого підприємства у формі закритого акціонерного товариства (надалі – ЗАТ). Боржник вносить до статутного фонду технологічний майно​вий комплекс (будівлі, обладнання), а інвестор – грошові кошти, які використову​ються ЗАТ як початковий обсяг оборотного капіталу, а також на придбання товарно-матеріальних запасів боржника. Таким чином, відновлю​ються вироб​ничі потужності ЗАТ, а отримані боржником кошти за продаж запасів інвестору спрямовуються на погашення кредиторської заборгованості підпри​ємства.
Наступний крок передбачає здійснення заходів, що приведуть до повної ліквідації кредиторської заборгованості підприємства-боржника. Це рішення є надзвичайно важливим, оскільки при його прийнятті зникає ймовірність пре​тензійно-позовної ситуації, тобто всі вимоги кредиторів стають задоволеними. Виникненню наведеної ситуації передує процес переходу всіх корпоративних прав до інвестора шляхом викупу їх у боржника. Інвестор бере на себе інвес​тиційні зобов’язання у розмірі, достатньому для погашення всіх боргів підпри​ємства-боржника згідно реєстру вимог кредиторів, за умови отримання у власність 100 % корпоративних прав (акцій) новоствореного ЗАТ. В резу​льтаті інвестор стає одноособовим власником новоствореного підприємства, а борж​ник повністю звільняється від своїх боргів. Враховуючи взаємопов’язаність заходів за планом санації, невиконання інвестором кожного окремого або всіх взятих на себе зобов’язань позбавляє його права на отримання у власність корпоративних прав новоствореного ЗАТ. В цьому випадку боржник в особі керуючого санацією приймає рішення щодо продажу акцій ЗАТ третім особам (іншим інвесторам) або впровадження інших додаткових заходів плану санації. 
Після виконання плану санації та погашення в повному обсязі кредитор​ської заборгованості підприємство-боржник (хоча фактично воно вже не є боржником) може продовжити фінансово-господарську діяльність або від​крити процедуру ліквідації з метою продажу майна та проведення розрахунків з вла​сниками акцій. Оскільки цукрові заводи володіють потужними майновими комплексами, запропоно​вана схема є для них перспективним санаційним заходом.
Враховуючи важливість покращення інвестиційної привабливості під​приємств-боржників, вважаємо, що основою для ефективного проведення санаційної процедури мають бути інновації. Перехід вітчизняних підприємств до інноваційно-технічного розвитку забезпечить покращання їхньої конку​рен​тоспроможності та зменшить ризик настання банкрутства. Однак викликає занепокоєння той факт, що інноваційна сфера української економіки залиша​ється поза увагою малого підприємництва, не розвиваються венчурні фірми.
У США венчурні фонди вкладають гроші в потенційно перспективну компанію, доводять її до високого рівня розвитку і виходять з цього бізнесу, продаючи його і змінюючи тим самим бізнес на гроші, щоб одержати винаго​роду і можливість розвивати новий бізнес [89]. З американської статис​тики відомо, що 4 % таких швидко зростаючих фірм забезпечують при​ріст 70 % робочих місць [43]. 
Венчурне інвестування припускає довгостроковий період (5–7 років) для того, щоб компанія могла дійсно збільшити свою вартість в декілька разів, а для нашого кредитного ринку – це занадто довгостроковий проект. Крім цього інвестор повинен бути впевнений, що через 5–7 років знайдеться той, хто буде в змозі купити цей супербізнес. Таким чином, можливість притоку венчурного капіталу в національну економіку в найближчому майбутньому багатьма ставиться під сумнів.
Автором встановлено, що в Україні суперризиковим вкладенням капіталу займається держава (для залучення високих технологій) та підпри​ємці (фактично тільки іноземні) – заради отримання більш високого прибутку, ніж при менш ризиковому прямому чи портфельному інвестуванні. За умов сприяння розвитку венчурингу в Україні ефективним заходом для виведення неплатоспроможного боржника з кризи може бути створення на його основі венчурної фірми, яка в разі ефективної реалізації інноваційного проекту при​несе великий прибуток [47]. Саме малі та середні підприємства мають стати основою ринкової економіки і найбільш дієвою силою для впровадження ін​новацій. Адже ці фірми можуть більш гнучко та ефективно пристосовуватися до динаміки змін на ринку, що обумовлює їх підвищений інтерес до іннова​ційних процесів. Організаційно-економічне забезпечення вказаних процесів має бути вирішене на законодавчому рівні.
Сучасна законодавча система України у сфері інноваційної діяльності базується на Конституції України та складається з низки законів. Найвагомі​шими серед них в аспекті активізації інновацій у підприємницькій сфері є Закон України «Про спеціальний режим інвестиційної та інноваційної дія​льності технологічних парків» від 16 липня 1999 р. та Закон України «Про інноваційну діяльність» від 4 липня 2002 р. Саме в останньому передбачені найважливіші економічні стимули – гарантії та пільги суб’єктам інноваційної діяльності, які можуть дати суттєвий економічний ефект. Найважливішими з них є такі [107]:
	можливість повного безвідсоткового кредитування за рахунок коштів відповідних бюджетів;
	повна  чи часткова компенсація  за рахунок бюджетних кош​тів відсот​ків, сплачуваних суб’єктами інноваційної діяльності комер​ційним банкам та іншим фінансово-кредитним установам за кредиту​вання інновацій​них проектів;
	надання   державних   гарантій   комерційним   банкам,  що здійсню​ють кредитування пріоритетних інноваційних проектів;
	майнове страхування реалізації інноваційних  проектів  у стра​ховиків   відповідно   до  Закону  України  «Про  страхування».
Ефект «очікування» вищезазначених пільг є вагомим аргументом для кредиторів та інвесторів для схвалення плану санації, що має інноваційні риси [118]. До того ж, незважаючи на підвищену ризико​ваність інноваційного про​екту, його успішна реалізація принесе висо​кий прибуток. Так, середній річний рівень доходності американських венчурних фірм, які реалізують надзвичайно ризиковані проекти, складає близько 20 %, що втричі більше, ніж в цілому по економіці США [43]. Отримання високого прибутку вигідно як інвесторам, так і кредиторам, оскільки забезпечить максимально повне виконання борж​ником своїх зобов’язань перед ними.
Особливе місце в розробці інноваційного плану санації повинен займати бенчмаркінг − порівняння товарів (робіт, послуг), виробничих процесів, мето​дів та інших параметрів досліджуваного підприємства з аналогічними об’єктами інших суб’єктів господарювання [7; 136]. Даний метод надзвичайно ефективний у випадку проведення реструк​туризації підприємства, коли необ​хідно визначити, які виробництва залишити на під​приємстві, а від яких – краще звільнитись. 
Реалізація процедури санації на інноваційній основі, на нашу думку, забезпечить ефективне оздоровлення підприємств. Тому в Україні слід більше уваги приділити субсидіюванню підприємств, готових створити нові технології, державній фінансовій підтримці венчурного бізнесу, зокрема практичній реалізації гарантій та пільг, передбачених законодавством [25].
Таким чином, вдосконалення чинного законодавства та впрова​дження принципово нових і ефективних схем проведення санації сприятиме залу​ченню інвестиційного капіталу в оздоровлення вітчиз​няних підприємств цук​рової промисловості.
Проведене теоретико-аналітичне дослідження санаційних заходів та інструментів, бар’єрів санації і шляхів їх подолання підводить нас до формування цілісного організаційно-економічного механізму сана​ції цукро​вих заводів, що має сприяти ак​тивізації запровадження та успішній реалізації санації підприємств і забез​печенню ефективного функціонування та розвитку цукровиробників. 
Враховуючи організаційну недосконалість вітчизняного зако​но​давства про банкрутство, нероз​виненість економічних важелів, прихо​димо до ви​сновку про необхідність формування єдиного алгоритму застосування санаційних заходів. Разом з тим без методологіч​ного забезпечення вибору альтернативних шляхів оздоровлення підприємс​тва та економічного обґрун​тування їхньої доцільності, законодавче регулювання процесу санації позитивного результату не дасть. Отже, формування механізму санації під​приємств повинно підкріплюватися економіко-правовим забезпеченням. 
Організаційно-економічний механізм санації (рис. 3.5) базується на наступних положеннях:
1. Власник або кредитор можуть ініціювати проведення санації підпри​ємства, метою якої є відновлення платоспроможності, досяг​нення прибутко​вості та конкурентоспроможності підприємства в дов​гостроковому періоді.
2. У ході судового розгляду до підприємства мають бути застосо​вані наступні санаційні інструменти: мораторій на задоволення вимог кредиторів, обмеження строку подачі заяв кредиторами та взаємозалік вимог, які забезпе​чують тимчасове звільнення від зобов’язань і штрафних санкцій та зменшення обсягу заборгованості підприємства.
3. Прийняття рішення на користь санації має підкріплюватися наявністю можливостей подолання бар’єрів санації та позитивною оцінкою санаційної спроможності підприємства.
4. При розробці плану санації пропонується використовувати синтезо​вану автором систему санаційних заходів організа​ційно-правового, виробничо-технічного, фінансово-економічного та соціального хара​ктеру. При залученні інвестора необхідно оцінити його адекватність.
5. Успішна реалізація санації означатиме забезпечення ефективного функціонування та розвитку підприємства. 
Звісно, більшість з цих аспектів так чи інакше декларується існуючим вітчизняним законодавством або досліджується науковцями. Але ефективно діючої системи законодавчого, нормативного та методологічного забезпе​чення реалізації санації підприємств поки що не існує. Практична реалізація запропонованого механізму, на нашу думку, прискорить процес оздоровлення вітчизняних цукрових заводів та цукрової галузі України в цілому. 

Рис. 3.5. Модель організаційно-економічного механізму санації підприємств 
Таким чином, головним критерієм прийняття рішення щодо санації чи ліквідації підпри​ємства є його санаційна спроможність. Аналіз сильних та слабких сторін наукових досліджень за даним напрямком призвів до необхід​ності розробки експрес-методики оцінки санаційної спроможності для підприємств цукрової промисловості, яку апробовано на цук​рових заводах Вінниччини, що перебувають під загрозою банкрутства. Порівняння одержаних результатів з практикою проходження підприємствами процедури банкрутства підтверджують їхню достовірність.
Дослідження шляхів фінансового оздо​ровлення підприємства приводить до висновку про доцільність застосування досудової санації, перевагами якої над судовою процедурою є: уникнення роз​голосу про незадовільний фінансовий стан боржника, скорочення тривалості та зменшення суми витрат на підготовку проведення досудової санації в порів​нянні з судовою, відсутність жорсткого контролю зі сторони господар​ського суду, комітету кредиторів.
Ініціювання процедури банкрутства самим керівником підприємства-боржника з метою проведення санації дає змогу використати судові інстру​менти санаційного характеру: мораторій на задоволення вимог кредиторів, обмеження строку подачі заяв кредиторами та взаємозалік вимог, які забезпе​чують тимчасове звільнення від зобов’язань та  штрафних санкцій та зменшення обсягу заборгованості підприємства.
Вдосконалення чинного законодавства у сфері санації в напрямку на​дання чітких гарантій інвестору підприємства-боржника на стадії санації, забезпечення пільгових умов реалізації санаційних проектів на інноваційній основі та впровадження організаційно-економічної схеми проведення санації зі створенням нового підприємства за рахунок інвестора та боржника сприя​тиме залученню інвестиційного капіталу в оздоровлення вітчизняних підприємств.
Запропоновано модель організаційно-економічного механізму санації підприємств, яка складається з наступних блоків: мета, ініціатори санації, санаційні інструменти в ході судового розгляду, передумови прийняття рішення на користь санації, розробка плану санації, реалізація, контроль та оцінка результатів санації, досягнення мети.
ВИСНОВКИ

Результати досліджень, здійснених за темою монографії, дозволяють зробити такі висновки наукового і прикладного характеру:
1. Дослідження економічної сутності санації дає підстави розглядати її як систему послідовних, взаємопов’язаних заходів з оздоровлення підприємства-боржника, що здійснюються для відновлення його платоспроможності, досяг​нення прибутковості та конкурентоспроможності в довгостроковому періоді за участю всіх зацікавлених сторін. Потреба забезпе​чення практичної реалізації санації на цукрових заводах зумовлює необхідність розробки дієвого організа​ційно-економічного меха​нізму санації підприємств цукрової промисловості, під яким автор пропонує розу​міти систему взаємопов’язаних організа​ційно-економічних елементів (санаційних заходів та інструментів), норма​тивно-правового, методичного, інформаційного і кадрового забезпечення, спрямова​ну на активізацію запровадження й успішну реалі​зацію санації підпри​ємств.
2. Узагальнення іноземного досвіду регулювання та застосування санації дає змогу виявити залежність кількості запроваджених і реалізованих реабіліта​ційних проце​дур від спрямованості законодавства про банкрутство («про​боржникової» чи «прокредиторської» спрямованості) та ступеня розвиненості інституту сана​ції. Не​обхідність активізації санаційного процесу в Україні підтверджується надзвичайно низькими показниками застосування процедури санації: частка справ, завершених у зв’язку з санацією, у структурі всіх завершених справ про банк​рутство на 01.05.2009 р. по Україні становила 0,2 % (5 справ), по Вінницькій обла​сті протягом останніх років не перевищувала 1,1 %. 
3. Аналіз стану цукрових заводів регіону свідчить про поступове зростання обсягів виробництва цукру та основних економічних показників роботи заводів, що забезпечує провідне місце цукрової промисловості в економіці Вінниччини та перше місце регіону в цукровій галузі країни. Однак втрата потенціалу галузі відчувається ще й досі: валовий збір цукрових буряків в регіоні у 2008 р. становив 34,3 %, а обсяг ви​робленого цукру – 33,1 % від рівня 1990 р., середня тривалість сокодобування за роки незалежності скоротилась зі 104 до 58 діб, цукристість цукрових буряків – з 17,72 % до 15,3 %, кількість діючих заводів – з 39 до 14. Сучасний фінансовий стан цукрових заводів Вінницької області характеризується поточною неплато​спроможні​стю, збитковістю половини дію​чих цукрозаводів.
4. Дослідженням встановлено, що на підприємствах цукрової промисло​вості Вінниччини протягом 1999–2008 рр. не було успішно реалізовано жодної санаційної процедури з відновленням платоспроможності боржника. Так, за період дослідження винесено 44 постанов про визнання цукровиробників обла​сті банкрутами, причому 8 цукрових заводів банкрутували більше одного разу. Незва​жаючи на те, що на семи заводах у ході розгляду справи про банкрутство процедура санації запрова​джувалась, невдовзі вона завершувалась переходом до ліквідаційної процедури, а на Корделівському перероб​ному підприємстві − підписанням мирової угоди з кредито​рами. 
5. Узагальнення практики реалізації процедур банкрутства дозволило визна​чити сукупність бар’єрів санації організаційного, економічного, психологічного та інформаційного характеру й обґрунтувати шляхи уникнення і зниження їх негатив​ного впливу для підприємств цукрової промисловості: своєчасне проведення арбіт​ражним керуючим оцінки сана​ційної спроможності цукровиробників, взаємозаліку вимог, опера​тивне стягнення дебіторської заборгованості, укладення мирової угоди з кредиторами,  спеціалізація арбітражних керуючих за галузевою ознакою та підви​щення їх мотивації.
6. Дослідженням доведено, що існування проблеми інформаційного дефі​циту, яка полягає у відсутності оперативної інформації про фінансово-господарський стан борж​ника і доцільність його фінансового оздоровлення, стримує прийняття позитив​ного рішення щодо санації та участь в ній кредито​рів і інвесторів. У зв’язку з цим доцільно розробити експрес-методику оцінки санаційної спроможності та представ​ляти її результати на перших зборах комі​тету кредиторів і направляти потенційним інвесто​рам. З метою об’єктивного визначення санаційної спроможності під​приємств цукрової промисловості необхідно поєднати системи фінансових коефіцієнтів і пока​зників оцінки господарської діяльності підприємства, що дозволяє врахувати специ​фіку галузі й особливості судового розгляду справи про банкрутство.
7. Апробація експрес-методики оцінки санаційної спроможності дає підстави розробити рекомендації щодо вибору пріоритетних способів реалізації санації для підприємств цукрової промисловості. Найбільш ефективними санаційними заходами є: відстрочка та (або) розстрочка платежів або списання частини боргів, про що укладається мирова угода; залучення інвестора з правом набуття права влас​ності на майно боржника; створення інтегрованого об’єднання із сільськогосподар​ськими підприємствами.
8. Для забезпечення результативності організаційно-економічного механізму санації підприємств цукрової промисловості доцільно використовувати санаційні інструменти в ході судового розгляду, визначати можливості подолання бар’єрів са​нації, оцінювати санаційну спроможність підприємства, що сприятиме більш обґру​нтованому прийняттю рішення про санацію. 
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Додаток А

Перелік нормативно-правових документів з питань санації
Назва документа	Дата і номер документа
Закон України «Про відновлення платоспроможно​сті боржника або визнання його банкрутом»	№ 784−ХІV від 30.06.1999 р.
Постанова Кабінету Міністрів України «Про за​твер​дження Порядку проведення досудової санації держав​них підприємств»	№ 765  від 17.03.2000 р.
Постанова Кабінету Міністрів України «Про за​твер​дження Положення про Державний департа​мент з пи​тань банкрутства»	№ 533 від 19.04.2006 р.
Наказ Фонду Державного майна України «Про за​твер​дження Положення про порядок проведення досудової санації господарських товариств, у ста​тутних фондах яких державна частка перевищує 25 відсотків, та дер​жавних підприємств, щодо яких прийнято рішення про приватизацію»	№ 1865 від 12.10.2001 р.
Наказ Міністерства економіки України «Про за​твер​дження Положення про порядок навчання та підви​щення кваліфікації арбітражних керуючих»	№ 57 від 17.03.2001 р.
Наказ Міністерства економіки України «Про за​твер​дження Порядку подання пропозицій госпо​дарському суду щодо кандидатур арбітражних керуючих»	№ 87 від 25.04.2001 р.
Наказ Міністерства економіки України «Про затвер​дження Порядку продажу активів у рахунок погашення податкового боргу боржника в проце​дурах банкрутс​тва»	№ 123 від 7.06.2001 р.
Наказ Державної податкової адміністрації України  «Про затвердження Порядку проведення органами дер​жавної податкової служби прощення (списання) і роз​строчення (відстрочення) податкової заборго​ваності платників податків при укладенні мирової угоди у справі про банкрутство»	№ 600 від 21.11.2000 р.
Розпорядження голови Вінницької обласної державної адмініст​рації «Про раду з питань відно​влення платоспроможності під​приємства при обласній державній адміністрації»	№ 267 від 13.07.2005 р.
 Джерело: авторські розробки


Додаток Б
Схеми процесу банкрутства в зарубіжних країнах та Україні

Рис. Б.1. Схема процесу банкрутства в США [9]

Рис. Б.2. Схема процесу банкрутства в Німеччині [9]

Рис. Б.3. Схема процесу банкрутства в Англії [9]



Рис. Б.4. Схема процесу банкрутства у Франції [9]


Рис. Б.5. Схема процесу банкрутства в Угорщині [9]


Рис. Б.6. Схема процесу банкрутства в Росії 
Джерело: Розроблено на основі [9; 93]






Рис. Б.7. Схема процесу банкрутства в Україні

Джерело: Розроблено на основі Закону України «Про відновлення платоспроможності боржника або визнання його банкрутом»[103]



Додаток В



Джерело: Статистичний бюлетень Вищого господарського суду за 1999-2008 рр.; Агентство з питань банкрутства



Додаток Г

ВІННИЦЬКИЙ НАЦІОНАЛЬНИЙ ТЕХНІЧНИЙ УНІВЕРСИТЕТ
АНКЕТА
Вінницький національний технічний університет пропонує Вам взяти участь в опитуванні на тему «Особливості проведення санаційних процедур». Надана Вами інформація допоможе виявити основні перешкоди проведення заходів з фінансового оздоровлення цукрових заводів та шляхи подолання цих перепон.
Вам пропонуються запитання з можливими варіантами відповідей. Виберіть варіант (або варіанти), що найбільше відповідає Вашій точці зору, і зробіть позначки в зазначеному місці.
Опитування є анонімним, а вся отримана інформація – конфіденційною і буде використана лише для порівняльного аналізу по сукупності підприємств.
Дякуємо за співробітництво!
1. Відмітьте, які заходи, направлені на фінансове оздоровлення, проводились на підприємстві в позасудовому порядку (заходи досудової санації)?
1	не проводилось жодних заходів	
2	зміна форми власності, організаційно-правової форми	
3	перепрофілювання виробництва	
4	закриття нерентабельних виробництв	
5	звільнення працівників, які не можуть бути задіяні в зв’язку з виробничими змінами	
6	реструктуризація кредиторської заборгованості шляхом відстрочки та (або) розстрочки	
7	ліквідація простроченої дебіторської заборгованості	
8	продаж частини майна підприємства	
9	створення інтегрованого об’єднання з сільськогосподарськими підприємствами	
10	залучення інвестора	
11	Ваш варіант (напишіть який) _______________________________________	
2. Вкажіть найважливіші перепони застосуванню в позасудовому порядку заходів, направлених на фінансове оздоровлення підприємства? (не більше 2-х варіантів)
1	перепон немає	
2	відсутність компетентних спеціалістів з антикризового управління	
3	нестача власних коштів	
4	значна сума кредиторської заборгованості	
5	значна сума дебіторської заборгованості	
6	жодні заходи не покращать діяльність підприємства	
7	Ваш варіант (напишіть який) _______________________________________	

3. Чи порушувалось провадження у справі про банкрутство Вашого підприємства?
1	так, один раз	
2	так, два або більше раз	
3	ні	

     Якщо при відповіді на питання № 3 Ви обрали варіант «ні», то переходьте до питання № 8, якщо «так» – відповідайте на наступне питання № 4.
4. Чи відкривалась процедура санації Вашого підприємства?
1	так, із затвердженням плану санації	
2	так, однак план санації не був затверджений	
3	ні	

5. Відмітьте, які заходи по відновленню платоспроможності проводились в ході розгляду справи про банкрутство Вашого підприємства?
1	не проводилось жодних заходів	
2	зміна форми власності, організаційно-правової форми	
3	перепрофілювання виробництва	
4	закриття нерентабельних виробництв	
5	звільнення працівників підприємства-боржника, які не можуть бути задіяні в зв’язку з виробничими змінами	
6	відстрочка та (або) розстрочка платежів або прощення (списання) частини боргів, про що укладається мирова угода	
7	ліквідація дебіторської заборгованості	
8	продаж частини майна підприємства-боржника	
9	створення інтегрованого об’єднання з сільськогосподарськими підприємствами	
10	залучення інвестора з правом набуття права власності на майно підприємства-боржника 	
11	Ваш варіант (напишіть який) _________________________________________	
6. Оцініть, будь-ласка, ефективність роботи арбітражного керуючого по оздоровленню підприємства в балах від 1 до 5 (враховуючи, що 1 бал відповідає неефективній роботі, а 5 балів – дуже ефективній роботі арбітражного керуючого):   _____  балів                                                             



7. Вкажіть, які перешкоди для відновлення платоспроможності підприємства були найбільш суттєвими в ході розгляду справи про банкрутство? (не більше 3-х варіантів)
1	жодних перешкод не було	
2	недостатня компетентність арбітражного керуючого (розпорядника майна, керуючого санацією, ліквідатора)	
3	відсторонення керівника підприємства від посади	
4	перевищення кредиторської заборгованості над статутним капіталом	
5	значна сума простроченої дебіторської заборгованості	
6	неможливість знайти інвестора	
7	небажання кредиторів затягувати процес і проводити санацію (оздоровлення) підприємства-боржника	
8	Ваш варіант (напишіть який) _________________________________________	
8. Напишіть, будь-ласка, яким чином можна подолати вищезазначені перешкоди оздоровленню підприємства. Як вони усувались на Вашому підприємстві? ____________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________

9. Оцініть, наскільки результативним є проведення нижчезазначених заходів для оздоровлення підприємства? (зробіть позначки у відповідних місцях)
1 – нерезультативний           5 – дуже результативний	1	2	3	4	5
1	зміна форми власності, організаційно-правової форми					
2	перепрофілювання виробництва					
3	закриття нерентабельних виробництв					
4	звільнення працівників підприємства-боржника, які не можуть бути задіяні в зв’язку з виробничими змінами					
5	відстрочка та (або) розстрочка платежів або прощення (списання) частини боргів, про що укладається мирова угода					
6	ліквідація дебіторської заборгованості					
7	продаж частини майна підприємства-боржника					
8	створення інтегрованого об’єднання з сільськогосподарськими підприємствами					
9	залучення інвестора з правом набуття права власності на майно боржника 					
10	Ваш варіант (напишіть який) ____________________________					
10. Ваш досвід роботи в цукровій галузі ___ років, на керівній посаді ___ років.



Додаток Д
Питання № 1	Кількість	%		Питання № 4	Кількість	%	
Варіанти відповідей	1	0	0		Варіанти відповідей	1	12	63	
	2	0	0			2	5	26	
	3	2	7			3	2	11	
	4	5	18		∑	19	100	
	5	0	0						
	6	19	68		Питання № 5	Кількість		
	7	1	4		Варіанти відповідей	1	0		
	8	15	54			2	0		
	9	6	21			3	1		
	10	0	0			4	3		
	11	0	0			5	8		
					6	9		
Питання № 2	Кількість	%			7	6		
Варіанти відповідей	1	0	0			8	15		
	2	12	43			9	0		
	3	14	50			10	1		
	4	11	39			11	0		
	5	0	0						
	6	0	0		Питання № 7	Кількість		
	7	0	0		Варіанти відповідей	1	0		
						2	2		
Питання № 3	Кількість	%			3	0		
Варіанти відповідей	1	19	68			4	12		
	2	0	0			5	4		
	3	9	32			6	14		
∑	28	100			7	9		
					8	0		
 Обробка результатів відповідей на запитання анкети на тему: 
«Особливості проведення санаційних процедур»


Додаток Е

Економічні показники для оцінювання доцільності санаційних програм розвитку підприємства [49, С. 504]
№ п/п	Показник	Рівень критерію або тенденції, за якими здійснюється санаційна програма підприємства за варіантами
		оптимальним	прийнятним	безперспек​тивним
11.1	Виробництво та прибутокІндекс обсягу виробництва в натуральному виразі	дорівнює одиниці або більший	менший за одиницю, але більший за середньо-галузевий показник	менший за середньо-галузевий показник
1.2	Індекс динаміки цін на продукцію	менший за індекс інфляції	дорівнює індексу інфляції	більший за індекс інфляції
1.3	Співвідношення індексів динаміки обсягу реалізації (обсягу продажу) і витрат на виробництво продукції	> 1	1	< 1
1.4	Співвідношення індексів динаміки ФОП (фонду оплати праці) та обсягу реалізації (обсягу продажу)	< 1	1	> 1
1.5	Співвідношення індексу середньої заробітної плати та індексу інфляції	> 1	1	< 1
1.6	Співвідношення обсягів випуску продукції в натуральному виразі (або в незмінних цінах) і динаміки чисельності персоналу 	> 1	1	< 1
1.7	Співвідношення частки прибутку, яка направляється на розвиток виробництва, у базовому та розрахунковому періодах (у порівнянних цінах)	> 1	1	< 1
2	ІмпортЧастка імпортозамінної продукції в загальному обсязі продукції підприємства і середньогалузевий показник	> 1	0–1	0 
3	Конкурентоспроможність на внутрішньому і зовнішньому ринкахЧастка експортної продукції у загальному обсязі виробництва підприємства та середньогалузевий показник	> 1	0–1	0
3.2	Співвідношення індексу обсягів продажу у вартісному виразі та аналогічного галузевого показника	> 10	1–10	< 1
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Об’єкт – процес санації підприємства-боржника




Підприємство у кризовому стані


Рішення щодо ліквідації чи санації

РЕАЛІЗАЦІЯ, КООРДИНАЦІЯ І НАГЛЯД

ПРОЕКТ САНАЦІЇ


ПРОГРАМА САНАЦІЇ

РОЗРОБКА САНАЦІЙНИХ ЗАХОДІВ

Формування стратегії санації

ВИЗНАЧЕННЯ ЦІЛЕЙ САНАЦІЇ

Заходи для ліквідації:
- на добровільній основі
- примусовими методами

Негайні першочергові заходи санації

Ні

Санація

Санація

Так

Аналіз причин виникнення кризової ситуації (причинно-наслідковий аналіз)

Повернення до процедури банкрутства

Неуспішне виконання плану

Успішне виконання плану

Криза на оздоровленому підприємстві: повернення до процедури банкрутства

Ліквідовані підприємства

Оздоровлені підприємства

По суті – план реорганізації

Успішні оздоровлені підприємства

По суті план ліквідації

План реорганізації не затверджений

По суті план продажу активів

План реорганізації затверджений

Ліквідаційна процедура

Процедура реорганізації

Порушення справи про банкрутство

Ліквідація
(продаж активів по частинам)

Продаж цілісного майнового комплексу
підприємства









здійснення санації керівником боржника

здійснення санації на загальних засадах керуючим санацією

Обсяг повноважень боржника в судовій процедурі санації

Процедури санації


Критерії класифікації


процедури, що здійснюються в рамках спеціальних термінів

процедури, що здійснюються в рамках загального терміну

виробничо-технічні

організаційні

фінансово-економічні

судові

досудові

добровільні

примусові

спеціальні

загальні

Формалізація порядку здійснення процедур санації

Заходи, що застосовуються для відновлення платоспроможності боржника

Тривалість термінів

Порядок входження в судові процедури

Специфіка правового положення або специфіка діяльності боржника

























Санація

Порушення справи про банкрутство


Розпорядження майном

Мирова угода

Ліквідація






























Ініціатори санації

Власник

Кредитор

МЕТА - відновлення платоспроможності, досягнення прибутковості та конкурентоспроможності підприємства в довгостроковому періоді

Визначення бар’єрів санації та шляхів їх усунення

Оцінка санаційної спроможності підприємств

Передумови прийняття рішення про санацію

Оцінка адекватності інвестора

Прийняття рішення на користь санації

Розробка плану санації

Система санаційних заходів

Реалізація, контроль та оцінка результатів санації

Санаційні інструменти в ході судового розгляду

Мораторій на задоволення вимог кредиторів

Обмеження строку подачі заяв кредиторами

Взаємозалік вимог

Тимчасове звільнення від зобов’язань та  штрафних санкцій

Зменшення обсягу зобов’язань 

Ефект

Досягнення мети – ефективне функціонування та розвиток підприємства

Інформаційне забезпечення
Фінансова звітність підприємств
Статистичні дані
Засоби масової інформації, Інтернет
Результати власних та незалежних досліджень ринку


Методичне забезпечення
методи та моделі:
- проведення аналізу фінансово-господар​ської діяльності;
- визначення санаційної спроможності;
- розробки плану сана​ції;
- оцінки ефективності санації.


Кадрове забезпечення
Арбітражний керуючий
Незалежні аналітики
Тимчасова робоча група (представники органів державної влади, фінансових установ, персоналу, кредиторів)


Організаційно-економічний механізм санації підприємств


Нормативно-правове забезпечення
Закони ВРУ
Постанови КМУ
Накази, листи, ін​струкції міністерств і відомств
Розпорядження місцевих органів влади


































Система санаційних заходів і інструментів


Ліквідаційна процедура

Розподіл виручки від продажу майна боржника

Комітет кредиторів

Довірчий керуючий від США призначає довірчого керуючого

Рішення суду про ліквідацію

Процедура ліквідації на будь–якому етапі може бути замінена реорганізацією

В будь–який момент за рішенням суду  при клопотанні зацікавленої сторони


Довірче управління

Екзаменатор

План реорганізації (пріоритет боржника)

Реалізація плану реорганізації

Формування комітету кредиторів

Боржник


Боржник у володінні

Рішення суду про реорганізацію

Боржник
Кредитори

Ліквідація
(Глава 7)

Реорганізація
(Глава 11)

За клопотанням боржника та за згодою кредитора

Конкурсне провадження

Самоуправління

Реорганізація

Відновлення платоспроможності

Рішення суду про ініціацію єдиної процедури

Ліквідація

Боржник

Кредитори

СУД

Боржник
Кредитори

СУД

Позасудова угода

План реорганізації

Адміністратор призначається володарем «плаваючого» забезпечення

Адміністратор з функціями нагляду і управління

Administrative Receivership

Administration

Куратор з функціями нагляду

План виплат

План реорганізації

Відновлення платоспроможності

Добровільне врегулювання боргів (під наглядом суду)



Ліквідація

Конкурсне провадження

Здійснює спробу переговорів при перших ознаках неспромож-ності

Боржник

Кредитори

СУД

Продовження діяльності

Період нагляду
Суд призначає адміністратора і представника кредиторів
Боржник продовжує управляти під наглядом адміністратора

Уступка підприємства

Задоволення вимог кредиторів за рахунок суми, отриманої з продажу

Рішення суду про реоргані-зацію

Розподіл виручки

Ліквідація

Конкурсне провадження

Призначення ліквідатора

Ліквідація

Final 
Accounting

Боржник

Кредитори

СУД

Боржник контролює фірму; кредитори можуть призначити наглядача

План реструктуризації

Відновлення платоспро–можності

Тимчасовий захист боржника від кредиторів

Конкурсне провадження

Фінансове оздоровлення
(призначається адміністративний керуючий)

Мирова угода

Зовнішнє управління
(призначається зовнішній керуючий)

План зов-нішнього управління

Відновлення платоспроможності

Процедура нагляду (призначається тимчасовий керуючий)

Ліквідація

Боржник

Кредитори

СУД

Мирова угода

Санація
(призначається керуючий санацією)

Відновлення платоспроможності

Розпорядження майном
Призначається розпорядник майна.
Суд приймає рішення за клопотанням комітету кредиторів 

Ліквідація

Боржник

Кредитори

СУД
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